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« ECONOMIE EUROPEENNE» parait quatre fois par an, soit en mars, 
en juillet, en septembre et en novembre. Le numero de novembre 
reproduit la proposition de la Commission pour le rapport annuel sur la 
situation economique de la Communaute. Ce rapport, que le Conseil 
arrete au cours du quatrieme trimestre de chaque annee, fixe les lignes 
directrices de la politique economique a suivre par les Etats membres au 
cours de l'annee suivante. Le numero de novembre presente egalement un 
bilan de !'evolution economique de la Communaute, contenant les 
analyses et les donnees de base sur lesquelles repose le projet de rapport 
annuel. En mars et en juillet de chaque annee, « ECONOMIE 
EUROPEENNE » presente une analyse de la situation economique de la 
Communaute, de meme que des rapports et etudes sur des problemes 
interessant la politique economique. Le numero de septembre presente le 
rapport sur les activites d'emprunts et de prets de la Communaute au 
cours de l'annee precedente. 
Trois series de supplements complctcnt 
«ECONOMIE EUROPEENNE»: 
les supplements de la serie A - « Ten dances conjoncturelles » 
decrivent, a l'aide de tableaux et de graphiques, les tendances les plus 
recentes de la production industrielle, des prix a la consommation, du 
chomage, de la balance commerciale, des taux de change et d'autres 
indicateurs. Ces supplements presentent egalement les previsions 
macro-economiques des services de la Commission, ainsi que des 
communications de la Commission au Conseil en matiere de politique 
economique. Ils paraissent mensuellement, sauf en aout; 
les supplements de la serie B - « Resultats des enquetes aupres des 
chefs d'entreprise» presentent les principaux resultats (commandes, 
stocks, perspectives de production, etc.) des enquetes effectuees 
aupres des chefs d'entreprise de la Communaute, ainsi que d'autres 
indicateurs cycliques; ils sont egalement publies chaque mois, sauf en 
aout; 
les supplements de la serie C - « Resultats des enquetes aupres des 
consommateurs » presentent et analysent les resultats de l'enquete de 
conjoncture effectuee regulierement aupres des consommateurs de la 
Communaute (le Luxembourg excepte) au sujet de la situation 
economique et de ses perspectives d'evolution a court terme. 
Les adresses des bureaux de vente, ainsi que les conditions d'abonnement, 
sont indiquees respectivement a la troisieme et a la quatrieme page de la 
couverture. 
Sauf indication contraire, les textes sont pub lies sous la responsabilite de 
la Direction generale des affaires economiques et financieres de la 
Commission des Communautes europeennes (rue de la Loi 200, 1049 
Bruxelles), a laquelle ii y aurait lieu d'adresser toute demande de 
renseignements, a }'exclusion de ceux qui concernent la vente et 
I' a bonnement. 
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Partie I - L'economie de la Communaute 
1. Introduction: le probleme central du chomage 
Le present rapport economique annuel pour 1984-1985 est 
presente aux institutions communautaires conformement 
aux procedures prevues (1). Son theme principal est la neces-
site de realiser une croissance forte et durable de l'emploi 
dans la Communaute et qui soit done compatible avec Jes 
objectifs de stabilisation. 
Les politiques de stabilisation et de convergence monetaire 
ont marque des progres considerables, qu'il importe de 
consolider. Dans certains pays, toutefois, ces progres sont 
encore insuffisants. Le cycle conjoncturel est entre dans une 
phase ascendante. Cependant, aucun progres n'a encore ete 
enregistre sur le front de l'accroissement de l'emploi ou de 
la resorption du ch6mage dans la Communaute vue dans 
son ensemble. 
Le Conseil europeen et le Conseil de mm1stres ont deja 
progresse de fa~on significative en 1984 sur nombre de 
questions touchant la politique communautaire comme par 
exemple l'agriculture, le budget ou les technologies de !'infor-
mation. L'opinion publique nourrit l'espoir que cet elan se 
poursuivra grace a des mesures destinees a ameliorer la 
performance economique generale de la Communaute. En 
juin, un nouveau Parlement europeen elu a pris le relais de 
celui qui avait adopte en mai 1984 une resolution pour 
un «Plan de redressement economique europeen» (2). Une 
nouvelle Commission entrera en fonction au debut de 1985. 
La Commission actuelle, sans evidemment prejuger Jes initia-
tives de ses successeurs, estime que le moment est maintenant 
venu d'intensifier l'effort collectif pour donner une orienta-
tion plus favorable aux tendances de l'emploi. 
( 1) Le Rapport economique annuel 1983-1984 est propose par la Commission 
aux institutions communautaires conformement a la decision du Conseil 
de 1974 relative a la realisation d'un degre eleve de convergence des 
politiques economiques des Etats membres (article 4 de la decision 74/ 
120/CEE du 18 fevrier 1974, modifiee par la decision 75/787/CEE du 18 
decembre 1975). Le Conseil adopte chaque annee au cours du quatrieme 
trimestre - sur proposition de la Commission et apres consultation du 
Parlement et du Comiti: economique et social - un rapport annuel sur 
la situation economique dans la Communaute et fixe les orientations de 
politique economique pour chaque Etat membre. Comme les autres 
annees, la Commission joint au Rapport economique annuel un Bilan 
economique distinct qui contient un apercu detaille des facteurs de 
l'evolution economique et des perspectives pour l'annee a venir pour 
!'information du Conseil, du Parlement et du Comiti: i:conomique et 
social. 
(2) Document PE 88.794/fin. 
2. Appreciation des tendances conjoncturelles et 
structurelles de l'economie communautaire 
2.1. Evolution en 1984 et perspectives pour 1985 
La Commission prevoit pour 1984 un taux de croissance en 
volume du PIB de l'ordre de 2,2 % et, pour 1985, de l'ordre 
de 2,3%, alors que la croissance n'etait que de 0,6% en 1982 
et de 0,9% en 1983. Apres les performances mediocres sur 
la periode 1981-1983, au cours de laquelle le PIB en volume 
de la Communaute ne s'est accru au total que de l %, ii se 
confirmerait ainsi que l'economie communautaire est enga-
gee dans la voie de la reprise: celle-ci est toutefois graduelle, 
demeure entachee d'incertitude et reste insuffisante pour 
reduire le chomage de fa~on significative. 
Evolution previsible pour 1984. Tandis que l'economie des 
Etats-Unis connait une croissance rapide depuis le deuxieme 
trimestre de 1983, l'economie de la Communaute dans son 
ensemble n'a manifeste Jes premiers signes d'une croissance 
plus soutenue qu'au dernier trimestre de 1983. Vers le debut 
de 1984, la reprise europeenne semblait devoir se confirmer 
Iorsque intervint au cours du deuxieme trimestre la greve 
des metallurgistes allemands, qui s'est soldee par de lourdes 
pertes de production. De meme au Royaume-Uni, la greve 
des charbonnages n'a pas entraine directement des pertes 
de production aussi marquees mais a certainement affecte 
Jes jugements des entrepreneurs sur leurs perspectives d'acti-
vite. Le repli substantiel de la production industrielle observe 
au deuxieme trimestre de 1984 (- 5,7% en glissement an-
nuel) resulte de !'evolution en RF d'Allemagne, encore qu'un 
flechissement ait egalement ete enregistre au Royaume-Uni 
et en France. 
En raison de ces conflits sociaux, Jes enquetes de conjoncture 
font apparaitre un flechissement des perspectives de produc-
tion des entreprises vers le milieu de 1984, tout en indiquant 
que le niveau des carnets de commande continue de s'amelio-
rer progressivement en moyenne dans la Communaute. 
Des le reglement de la greve des metallurgistes, la confiance 
des milieux d'affaires allemands s'est amelioree. En juillet, 
la production industrielle augmentait de 14 points pour 
s'etablir legerement au-dessus de son niveau du debut de 
l'annee, et Jes entreprises semblent recourir aux heures sup-
plementaires afin de rattraper les pertes de production. Au 
Royaume-Uni, en revanche, le flechissement de la confiance 
des entrepreneurs en raison de la greve des mineurs ne s'est 
pas renverse. 
Pour !'ensemble de 1984, la demande interieure devrait. s'ac-
croitre moins vite (2,0%) que Jes exportations (6,4%) et que 
Jes importations (5,4%) et le PIB augmenterait d'environ 
9 
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Tableau 1 
L'economie de la Communaute europeenne, principaux agregats 1961-1984, total CE, 1961-1985 
PIB aux PIB. De0ateur De0ateur RCmunC:- Balance Besoin ou ea- Masse Taux de Emploi 
prix reel('> du PIB(') de la con- ration des paie- pacile de r,. monC- chOmagc 
courants(I) sommation par mcnts nanccmcnt tairc (en% de la 
privee(') employe('l courants des adm. (M2/MJ)(S) pop. active) 
publiques 
Variation en Variation en Variation en Variation en Variation en % du PIB % du PIB Variation en % Variation en 
% % % % % % % 
1961-1970 9,1 4,7 4,3 3,8 8,9 0,4 -0,4 10,4 2,1 0,2 
1971-1980 13,0 2,9 9,8 9,7 13,3 -0,1 -2,8 13,8 4,2 0,2 
1981 8,7 -0,4 9.2 10,1 11,6 -0,6 -5,4 10,8 7,8 -1,6 
1982 9,5 0,6 9,0 8,8 8,7 -0,5 -5,6 10,8 9,5 -1,3 
1983 7,4 0,9 6.4 6,2 7,7 0,0 -5,4 10,0 10,6 -0,7 
1984 
Rapport 1983- (6,6) 1,5 (4,9) 5,6 6,0 -0,0 -4,7 7,8 10,9 -0,2 
1984(1) 
Rapport 1984- 6,9 2,2 4,7 5,1 6,0 -0,0 -5,3 8,0 11,0 -0,0 
1985 (2) 
1985 (3) 6,5 2,3 4,1 4,2 5,5 0,4 -4,8 7,2 11,5 0,0 
(I) Octobre 1983. Les chiITres entre parentheses tires du demier rapport annucl ant ete revises pour tenir compte des nouvclles methodcs de ponderation. 
(') Estimations des services de la Commission, octobrc I 984. 
(') Previsions des services de la Commission, octobrc 1984, sur la base des pobtiques actuelles. 
('') Moyennc communautaire ponderee par lcs PIB courants aux paritCS de pouvoir d'achat. 
(5) Fin de pcriode (taux de croissance annuel). 
Nore: Les tau:< de variation sont des taux annucls. 
2,2%. Cette evolution resulterait en partie de l'augmentation 
des importations des Etats-Unis dont la contribution a la 
croissance du PIB communautaire peut etre estimee a envi-
ron 0,3% en 1983 et en 1984. 
Dans la demande interieure, la consommation, tant privee 
que publique, ne devrait marquer qu'une progression mi-
nime en 1984 (1,2% et 0,6% respectivement) alors que 
la formation de capital manifesterait plus de vigueur. La 
croissance de cette derniere tient essentiellement a l'investis-
sement industriel prive (qui sera analyse plus loin), tandis 
que l'investissement public et la construction residentielle 
sont restes plutot faibles 
L'inflation a continue de se ralentir au cours des 3 premiers 
trimestres de 1984 et sur l'ensemble de l'annee la hausse des 
prix (deflateur du PIB) devrait se situer a un rythme annuel 
moyen de 4,7 % environ contre 6,4 en 1983. Le taux etait de 
10% en moyenne sur la periode 1972-1981. La performance 
communautaire de desinflation fait l'objet de developpe-
ments plus detailles ci-apres. Par contre, le chomage a de 
nouveau augmente en l 984 et, en taux moyen, le chomage 
se situera probablement a l l % de la population active sur 
l'ensemble de l'annee contre 10,4% en 1983 et 9,5% en 1982: 
le taux n'etait encore que de 6, 1 % en I 980. Le probleme du 
chomage est egalement analyse de maniere plus approfondie 
dans la suite de ce rapport. 
10 
Les perspectives pour 1985. Les dernieres previsions disponi-
bles (voir tableau 3) indiquent qu'en 1985 les caracteristiques 
et le rythme de la croissance ne devraient guere se modifier. 
Elles peuvent se resumer tres brievement de la maniere 
suivante: le PIB de la Communaute s'accroitrait en volume 
de 2,3% environ, tandis que de nouveaux progres dans la 
Jutte contre la hausse de prix rameneraient l'inflation a 4, I%; 
Tableau 2 
Activite en volume: variations en pourcentage 
( taux annuels corrigh des variations saisonnihn) 
Produit interieur brut 
CE 
USA 
Japon 
Production industrielle 
CE 
USA 
Japon 
1983 
annCC 
0,9 
3,3 
2,9 
2,0 
7,8 
3,7 
1983 
T4 
4,1 
5,9 
3,1 
6,6 
9,9 
10,0 
1984 
TI 
3,8 
10,1 
7,6 
3,1 
11,7 
13,4 
T2 
-3,9 
7,1 
6,7 
-5,7 
8,3 
11,7 
L 'economie de la Communaute 
GRAPHIQUES 1-4: EYolution comparee des economies de la CE, des Etats-Unis et du Japon, 1980-1984 
I. Prodult laterieur brut, c. u. 
1975 = 100 
ISO 
146 
142 
138 
134 
---/ 
130 
126 
122 
118 
114 
110 
106 
80 81 
3. Taux de cb6mage 
% 
5 
4 
80 81 
I' 
---
J 
//Japon 
CE9 
82 83 
82 83 
, 
/ 
84 
84 
2. Production industrlelle 
moyenne mobile sur 3 mois, c.v.s. 
1975 = 100 
158 
154 
150 
146 
I 
142 
' 
, 
. 
, ..... , ___ 
·' .. / 
138 ', , Japon . -.... , 
134 
130 
126 
122 
118 
114 
110 
80 81 82 
4. Balance commerclale 
fob/caf, milliards d"Ecus 
moyenne mobile sur 3 mois, c.v.s.· 
4 
83 
' I , 
I 
I 
I 
I 
I ( 
I , 
84 
,. 
, . 
. • 2 
,,. 
,-- \ 
......... 
Japon ,, .............. .. 
, .. , ........... ... 
I 
-2 
-4 
-6 
-8 
-10 
-12 
-14 
80 81 82 
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GRAPHIQUES 5-8: Evolution comparee des-economies de la CE, des Etats-Unis et du Japon, 1980-1984 
12 
S. Prix a la consommation 
Variations sur 6 mois, en taux annuels, c.v.s. 
% 
16 
80 81 82 
7. Taux d'lnterl!t a long terme 
% 
16 
14 
12 
10 
8 
6 
4 
2 
0 
---
80 
' 
.... _, ____ 
-, ,-----, 
' Japon 
81 82 
83 
__ , ........ "' 
83 
84 
'~ 
,.-
-...... 
84 
6. Taux de change 
140 
130 
120 
110 
100 
lndice des DTS par unite monctaire 
mars 1979 = 100 
90 _, 
80 
70 
80 81 82 
8. Taux d'lntertt a court terme, ~. 
o/o 
16 
12 
10 
8 
6 
4 
2 
0 
\ 
' I \ 
80 
Japon •, ,•, 
'·- ... ~' •-.4' 
'• .. 
81 82 
83 
·--------,, 
83 
,_ 
, ' v· 
84 
-........... 
Tableau 3 
Previsions d'augmentation du PIB en 1984 et 1985, variations en 
pourcentage 
(en%) 
1984 1985 
PIB PIB Denatcur PIB PIB Deflateur 
nominal en volume du PIB nominal en volume du PIB 
B 7,1 1,5 5,5 6,4 1,0 5,3 
DK 9,5 3,8 5,5 7,6 2,9 4,5 
D 4,4 2,4 1,9 4,7 2,5 2,1 
GR 20,9 2,2 18,3 20,0 2,0 17,7 
F 9,0 1,4 7,5 7,7 1,7 5,9 
IRL 10,9 3,1 7,6 8,5 2,6 5,8 
I 13,3 2,9 10,2 10,0 2,3 7,5 
L 9,0 2,0 6,8 8,2 1,9 6,2 
NL 4,6 2,0 2,5 2,8 1,8 1,0 
UK 6,2 2,0 4,1 8,5 3,0 5,4 
CE 6,9 2,2 4,7 6,5 2,3 4,1 
Source: Services de la Commission. 
au niveau de !'ensemble de la Communaute, le chomage 
s'accroitrait encore pour atteindre I I ,5% de la population 
active en moyenne annuelle. 
Cette evolution resulterait des developpements suivants: 
- la progression de la demande interieure (1,8 % ) se ren-
forcerait tres legerement, sous !'influence de la consom-
mation et surtout de l'investissement du secteur prive. 
La croissance de la consommation publique serait limitee 
a environ 0,4%. Dans la plupart des pays Jes deficits 
budgetaires prevus pour I 985 devraient etre en baisse 
par rapport a I 984; le niveau moyen representerait 4,5% 
du PIB contre 5,3% en 1984; 
la croissance du commerce mondial pourrait atteindre 
5,2 % pour 1985, ce qui constitue un resultat favorable, 
bien qu'en retrait sur la performance remarquable de 
1984 actuellement estimee a 9,4%. Le commerce exte-
rieur de la Communaute devrait egalement conna1tre 
une croissance legerement moins marquee en I 985 (ex-
portations: + 5,5% en volume par rapport a 1984; impor-
tations: + 4, I%). La contribution des Etats-Unis et du 
Japon a la croissance des importations mondiales serait 
encore largement positive en 1985 (importations en aug-
mentation de 8,3% en volume pour le premier pays 
et de 6% pour le second) mais neanmoins nettement 
inferieure a celle de 1984; 
- des incertitudes importantes existent sur le comporte-
ment de l'economie americaine en 1985, surtout en ce 
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Tableau 4 
Importations mondiales de biens 
( taux de variation en volume) 
1981 1982 1983 1984 1985 
CE -2,9 2,4 2,3 6,5 
USA 2,5 -5,0 11,4 30,4 
4,4 
8,3 
6,0 
2,5 
5,9 
Japon -2,2 -0,5 0,1 9,0 
OPEP 27,4 5,5 -8,2 -3,0 
Autres PVD 4,3 -6,1 -0,7 5,7 
Monde 1,8 -1,0 1,9 9,3 5,2 
Source: Estimations et prCVisions de la Commission. 
qui concerne !'evolution du taux de change et des taux 
d'interet. Toute prevision de ces variables financieres 
comporte en ce moment un element de fragilite plus 
important que dans le passe; ce qui rend difficile !'appre-
ciation du rythme et du profil de la croissance americaine 
au cours de l'annee prochaine. Compte tenu du niveau 
actuel atteint par le dollar et de l'ampleur du deficit de 
la balance des paiements courants, la possibilite d'une 
inflexion des rapports de change s'est renforcee et avec 
celle-ci !'incertitude sur Jes reactions des autorites mone-
taires americaines si cette evolution se produisait. Le fait 
que le cours de la politique budgetaire americaine en 
1985 depende ace stade d'un facteur politique inconnu, 
ajoute a !'incertitude. Les previsions pour I 985 reposent 
done sur des hypotheses qui comportent necessairement 
une part d'arbitraire plus importante que d'habitude. 
L'evolution de l'economie americaine retenue fait apparaitre 
une croissance en volume pour I 985 de l'ordre de 3,0% en 
moyenne annuelle, contre 7% en I 984, ce qui correspond a 
un rythme de 2% entre le quatrieme trimestre 1984 et le 
quatrieme trimestre 1985; cette prevision se situe vers le bas 
de la fourchette assez large des diverses previsions officielles. 
Les taux d'interet demeureraient a un niveau moyen proche 
de celui de 1984 en raison surtout de la persistance d'un 
deficit budgetaire federal eleve et d'une demande importante 
de fonds par le secteur prive. Cela devrait conduire a une 
legere augmentation en cours d'annee du difTerentiel de 
taux d'interet entre !'Europe et Jes Etats-Unis. L'hypothese 
technique a ete retenue d'une depreciation du dollar par 
rapport a son niveau record atteint au cours de l'automne 
1984, ce qui correspond a un niveau moyen en 1985 legere-
ment superieur a celui de 1984. 
Premieres indications sur les evolutions possibles en 1986. 
Les observations qui precedent montrent a quel point ii serait 
aleatoire de tracer des maintenant un profil d'evolution 
economique pour 1986. II apparait toutefois des maintenant 
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que celle-ci dependra de maniere particulierement critique 
de deux elements: 
- le premier concerne !'aptitude des economies europeen-
nes a soutenir suffisamment tot la reprise economique 
actuelle sans porter prejudice aux politiques d'ajustement 
et de stabilisation desormais bien engagees; 
- le deuxieme a trait au contexte international: dans quelle 
mesure les consequences d'un ralentissement progressif 
de la croissance de l'economie americaine pourraient-
elles etre compensees par des evolutions appropriees dans 
leur rythme et dans Jeur deroulement, des economies 
europeennes, japonaise ainsi que des pays en developpe-
ment, de sorte que le commerce mondial ne connaisse 
pas un nouveau ralentissement. 
Une simple illustration donne une idee de l'impact potentiel 
des consequences des evolutions possibles de l'economie 
americaine. Par exemple, selon un calcul mecanique, une 
reduction des importations des Etats-Unis a concurrence 
d'un point de PIB (soit environ 35 milliards de USD) pour-
rait entrainer directement une baisse des exportations de la 
Communaute de l'ordre de 12 milliards de dollars US. Si 
l'on prend en compte Jes effets dynamiques qui seraient 
induits, le resultat global pourrait etre une contraction du 
PIB communautaire d'environ 0,3%. II apparait ainsi d'ores 
et deja que les perspectives d'evolution pour 1985 et 1986 
exigent plus que jamais que les problemes de coherence et 
de coordination des politiques economiques au plan interna-
tional fassent l'objet d'une attention toute particuliere. Ceci 
est notamment vrai en ce qui conceme les interactions entre 
les politiques economiques menees aux Etats-Unis, en Eu-
rope, et au Japon. Cette exigence doit etre appreciee a Ja 
lumiere du fait qu'au cours des dernieres annees - et alors 
que se renfon;ait sensiblement Ja coordination des politiques 
monetaires a l'interieur de la Communaute - un tel effort 
de coordination s'est avere particulierement difficile au plan 
international, sauf en ce qui conceme le probleme de l'endet-
tement. 
2.2. Une meilleure convergence des 
performances economiques dans la 
Communaute 
La Communaute a progresse dans la lutte contre !'inflation 
en 1984 et de nouveaux resultats favorables devraient etre 
enregistres en 1985. Depuis que le taux d'inflation a atteint 
un sommet apres le deuxieme choc petrolier, lorsque Jes prix 
a Ja consommation sont montes a 11 % en 1980, )'inflation 
a ralenti en moyenne dans la Communaute de plus de moitie 
et devrait s'elever, d'apres les dernieres estimations, a 5% 
en 1984. Cette performance doit etre appreciee a la lumiere 
des mouvements du dollar: 
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- directement la surevaluation du dollar signifie qu'en re-
alite le mouvement de desinflation a l'interieur de la 
Communaute serait encore plus accentue qu'il n'y parait, 
probablement de l'ordre de 2 points; 
- cet effet est toutefois moins marque en raison d'un cer-
tain nombre d'evolutions en partie induites par Jes cours 
eleves du dollar. Ainsi Jes cours des matieres premieres 
ont ete plus faibles exprimes en dollars qu'elles ne l'au-
raient ete autrement (voir le tableau 5 dans le cas des 
prix des matieres premieres exprimes en dollars et en 
Ecus). Le prix du petrole exprime en dollars US a regulie-
rement diminue en 1982, 1983 et l 984 et la part de 
!'OPEC dans l'offre mondiale est tombee de 65% en 1973 
a 45% en 1984. Une part croissante de la production 
petroliere est done commercialisee dans des conditions 
concurrentielles. Les prix en dollars des matieres premie-
res non petrolieres et des produits de base qui ont chute 
en 1981 et 1982, se sont stabilises en 1983 mais ont 
augmente encore en 1984. Cependant !'interaction pre-
cise entre Jes taux de change et Jes prix de matieres 
premieres est encore largement incertaine. 
Tableau 5 
Coors mondiaux des matieres premieres en USD et en Ecus 
Prix du petrole en USD 
en Ecus 
( rau.t de variation) 
1980 1981 1982 1983 1984 1985 
73,1 10,3 -4,3- 11,6 -4,7 0,0 
71, 1 37,7 8,8 - 2,5 7,2 3,4 
Prix des autres produits de base 
en USD 12,5-10,1 -10,7 0,5 0,9 2,0 
en Ecus 10,8 12,2 1,6 10,9 13",2 5,5 
Source: Services de la Commission. 
Au sein de la Communaute, Jes ameliorations, encore limi-
tees, en matiere d'inflation sont combinees avec des evolu-
tions nationales plus convergentes ainsi que l'indique la 
comparaison (voir tableau 6) de !'evolution de la baisse des 
prix de 1980 a 1984, evolution qui pourrait se prolonger en 
1985. Ainsi 5 Etats membres (France, Royaume-Uni, Ir-
lande, ltalie, Grece) enregistraient en 1980 un taux d'infla-
tion largement superieur a 10%, et meme a 15% pour quatre 
d'entre eux: en 1984, 3 de ces Etats (France, Royaume-Uni, 
Irlande) avaient ramene leur inflation au-dessous de 10%, 
le Royaume-Uni parvenant meme a atteindre environ 5%, 
tandis que l'ltalie enregistrait un rythme d'inflation legere-
ment superieur a 11 %. Simultanement !'inflation ralentissait 
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aussi dans Jes autres Etats membres: elle se situait en I 980 
entre 5,4% et 9,8% dans un groupe de pays compose de la 
RF d'Allemagne, des Pays-Bas, de la Belgique, du Luxem-
bourg et du Danemark et passait en 1984 pour les memes 
pays a une fourchette de 2,3% a 6,7%. En d'autres termes, 
alors que !'inflation moyenne dans la Communaute etait de 
11 % en 1980 avec un ecart type de 5,9, elle etait descendue 
en 1984 a un rythme de 5% environ mais avec un ecart type 
de 4,3. Ce phenomene de convergence accrue en matiere 
d'inflation tient evidemment en partie aux effets du SME 
dans la mesure ou dans plusieurs pays (France, Italie, Dane-
mark, Belgique), Ies strategies de stabilisation ont ete liees 
a la recherche de taux de change stables. A !'inverse, des 
politiques moins convergentes avaient ete suivies au lende-
main du premier choc petrolier et avaient conduit plusieurs 
Etats membres a quitter le serpent monetaire alors en place. 
II en etait resulte une stabilisation plus breve et rooms 
profonde que celle qui est engagee a l'heure actuelle. 
Tableau 6 
Deceleration et convergence des taux d'inflation 
( dej1ateur de la consommation privee) 
Estimation DecclC:ration Pri:vision 
1980 1984 1980-1984 1985 
(en% variation) (point de pour- (en % va-
centage) riation) 
D 5,4 2,3 -3,1 2,2 
NL 6,7 3,2 -3,5 2,3 
B 7,0 6,4 -1,5 5,5 
L 7,7 6,7 -1,0 5,5 
DK 9,8 6,0 -3,8 4,3 
F 13,1 7,6 -5,5 5,7 
UK 16,8 5,1 -11,7 5,6 
IRL 18,6 8,8 -9,6 7,0 
I 20,3 10,3 -9,6 7,1 
GR 22,l 18,5 -3,6 18,0 
CE 11,1 5,1 -6,0 4,2 
(Ecart type) (5,9) (4,3) (4,2) 
USA 10,3 3,4 -6,9 3,6 
L 'annee ecoulee a ere egalemenl marquee par une meilleure 
convergence des evolutions des so/des des paiements courants 
dans la Communaute.Une telle amelioration de la conver-
gence dans la Communaute constitue une autre consequence 
des options de politique economique qui ont abouti a ralentir 
!'inflation. 
La phase actuelle d'ajustement des balances des paiements 
a commence en 1982, au moment ou le deuxieme choc 
petrolier etait pratiquement absorbe et avant meme que le 
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deficit des Etats-Unis ne commence a se creuser massivement 
(voir tableau 7). L'ltalie, la France, la Belgique, la Grece, le 
Danemark et l'Irlande enregistraient alors un deficit excessif 
de Ieur balance courante. La plupart de ces pays ont adopte 
des politiques d'ajustement s'appuyant a la fois sur une 
moderation des revenus et de la demande interieure et sur 
des modifications des taux de change a l'interieur du SME. 
Des le debut de I 984, ces pays, a J'exception de la Grece, 
avaient reussi a reduire fortement et quelquefois a eliminer 
leurs deficits courants. Cette amelioration du solde courant 
a en moyenne represente 2% du PIB, l'Irlande operant pour 
sa part un ajustement plus de trois fois plus grand. 
Simultanement, l'excedent de la balance des paiements cou-
rants du Royaume-Uni s'est reduit d'environ 2 points du 
PIB. Entin, l'excedent courant allemand a continue de s'ac-
croitre sur la meme periode: entre 1982 et 1984 son augmen-
tation provient largement de !'accumulation progressive 
d'un excedent avec Jes Etats-Unis (s'elevant a 0,65% du 
PIB allemand) alors que le commerce exterieur de la RF 
d'Allemagne avec le reste de la Communaute revele une 
evolution qui profite aux autres Etats membres (le solde 
courant allemand avec le reste de la Communaute se deterio-
rant de 0,36% du PIB allemand). 
L'amelioration du solde courant de la Communaute, qui 
s'est eleve a environ 13 milliards de dollars US de 1982 a 
1984, est a rapprocher (voir tableau 7) d'une amelioration 
de 27 milliards de dollars US du solde courant du Japon sur 
la meme periode, et de 30 milliards de dollars US du solde 
courant de !'ensemble des pays en developpement non petro-
Tableau 8 
Taux de chomage 
B DK D GR 
Total, en% 
1978 8, l 7,1 3,8 
1984 14,4 10,0 8,5 8,4 
1985 14,8 9,9 8,3 8,8 
Jeunes, en% 
1979 14,0 14,7 4,5 
1983 30,0 27,9 13,3 
Chomage de longue duree (plus d'un an), en% du chomage total 
1979 38,1 6,8( 1) 22,2 
1983 49,9 5,6 29,9 
( 1) 1980. 
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liers. En contrepartie, le solde de la balance des paiements 
des Etats-Unis s'est deteriore de 83 milliards de dollars US 
Tableau 7 
Balance des paiements courants 
(en% du PIB) 
1982 1984 Variation 
1982-1984 
NL 2,8 3,8 + 1,0} 
UK 2,8 0,2 - 2,6 -0,8(1) 
D 0,6 0,6 0,0 
I -1,6 -0,4 +1,2) F -3,0 -1,2 +1,8 
B -3,6 -0,4 ~t~ + 1,5(1) GR -3,7 -4,7 
DK -4,1 -2,8 + 1,3 
IRL :.... 8,3 -4,4 +3,9 
CE -0,5 0,0 +0,5 
USA -0,3 -2,5 -2,2 
Japon 0,7 3,0 +2,3 
en dollars: 
CE -14 -I + 13 
USA -11 -94 -83 
Japon 7 34 +27 
OPEP -15 7 +22 
Autres PVD -64 -34 +30 
( 1) Variation moyenne pondCrCC du groupc de pays. 
F IRL L NL UK CE 10 
5,2 8,4 7,1 0,7 5,4 5,3 5,5 
10,7 16,5 12,5 1,7 14,8 11,6 11,0 
12,6 16,5 12,9 1,8 14,8 11,7 11,5 
17,5 18,4 26,2 6,7 11,5 10,5 13,5 
21,7 35,7 31,0 25,9 24,5 
19,4 34,6( 1) 35,0 28,9 30,4 28,4 
24,4 40,9 40,2 49,4 41,5 38,8 
de 1982 a 1984( 1). Si Jes pays de la Communaute ant benefi-
cie de !'evolution de l'economie americaine par la reprise 
de leurs exportations et !'amelioration de leur balance des 
paiements courants, Jes effets negatifs de la hausse des taux 
d'interet et des taux de change americains amenent a s'inter-
roger sur le caractere soutenable de la repartition actuelle 
des desequilibres de la balance courante entre Jes Etats-Unis, 
la Communaute et le Japon. Les exportations de capitaux 
vers Jes Etats-Unis sont moins preoccupantes pour le Japon 
- qui dispose d'une epargne abondante - que pour la 
Communaute; a !'oppose, elles constituent un probleme bien 
plus grave pour Jes PVD endettes. Une evolution economi-
que trop asymetrique entre Jes principaux groupes de pays 
industrialises presente des risques importants d'instabilite. 
2.3. Nouvelle montee du chomage en Europe, 
stagnation de l'emploi 
Dans /'ensemble de la Comrnunaute le taux de chomage a 
continue de s'accroitre en 1984. malgre un ralentissement en 
cours d'annee. II est en effet estime qu'a court terme une 
augmentation du taux de croissance en volume du PIB de la 
Communaute d'un peu plus de 2 % a 2,5 % serait necesssaire 
pour stabiliser le chomage. Sur !'ensemble du dernier cycle 
conjoncturel - du sommet de 1978 a aujourd'hui - le taux 
de chomage moyen dans la Communaute a double, passant 
de 5,4% a 11, I%. En 1985 le chomage pourrait se stabiliser 
selon Jes previsions des services de la Commission, voire 
baisser legerement dans certains pays (Danemark, RF d'Al-
lemagne, Royaume-Uni); en revanche, ii est a craindre qu'il 
n'augmente encore dans Jes autres pays. 
La montee du chomage dans la Communaute a touche plus 
particulierement ceux qui sont a la recherche de leur premier 
emploi: Jes jeunes qui viennent de terminer leurs eludes et 
Jes femmes desireuses de travailler ou de retravailler. Les 
taux de ch6mage nationaux des jeunes de moins de 25 
ans se situent dans une fourchette allant de 13% pour 
l'Allemagnejusqu'a 36% pour l'ltalie. 
En outre, le chomage de longue duree (plus d'un an) a 
largement gagne du terrain, aussi bien en termes absolus 
qu'en proportion du chomage total: en 1983 plus d'un tjers 
des sans-emploi se trouvaient sans travail depuis plus d'un 
an. 
La performance de la Communaute contraste avec celle des 
Etats-Unis, ou le ch6mage est revenu de 10% a 7% au cours 
(I) L'evaluation des desequilibres est compliquee par l'cllistence d'un deficit 
residue! et inexplique de l'ordre de 100 milliards de dollars US. 
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des 18 mois precedantjuillet 1984 et pourrait ainsi s'etablir 
en 1985 a un niveau proche de celui de 1978. Le contraste 
est grand avec le passe. Le niveau du chomage dans la 
Communaute a depasse pour la premiere fois en 1981 celui 
des Etats-Unis et ii est reste bien au-dessus de ce dernier 
pendant Jes deux dernieres annees. Les chiffres concernant 
le Japan ne sont pas comparables mais le niveau du chomage 
a ete maintenu a un niveau peu eleve (mains de 3%). 
Depuis 1973, la creation d'emplois des Etats-Unis, du Japan 
et d'un certain nombre d'autres pays de l'OCDE a ete 
sensiblement plus positive que dans la Communaute ou 
l'emploi total est reste plus ou mains stagnant pendant 
Jes deux derniers decennies. Les differences en terme de 
croissance ne peuvent pas expliquer de fac;on adequate ces 
tendances divergentes en matiere d'emploi. La Communaute 
et Jes Etats-Unis ant eu a long terme des taux de croissance 
voisins, d'environ 3% pendant Jes 20 dernieres annees, mais 
!'evolution de l'emploi y a ete tres differente. Les Etats-Unis 
et le Japon, en revanche, ont connu une evolution a peu 
pres similaire de l'emploi, mais la croissance economique a 
ete deux fois plus rapide au Japan pendant Jes deux dernieres 
decennies. 
Tableau 9 
Taux de chomage (CE,USA) 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
CE 
5,5 
5,5 
6,1 
7,8 
9,4 
10,6 
11,0 
11,5 
(en%) 
USA 
6,0 
5,8 
7,1 
7,6 
9,7 
9,6 
7,5 
7,1 
Les comparaisons sur le nombre total de personnes em-
ployees doivent cependant etre mises en rapport avec d'au-
tres comparaisons qui refletent Jes changements dans la 
population en age de travailler et Jes changements dans la 
proportion de la population en age de travailler qui souhaite 
travailler. Le tableau I O montre dans quelle mesure la crois-
sance de la population en age de travailler a ete plus elevee 
aux Etats-Unis et au Japon que dans la Communaute. II 
montre ainsi que dans le cas des Etats-Unis on observe un 
accroissement rapide du taux de participation. 
Pour ce qui est de la phase actuelle de reprise conjoncturelle, 
la plupart des pays devraient, d'apres Jes estimations et 
previsions de la Commission pour Jes annees 1983 a 1985, 
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Tableau 10 
Croissance de l'emploi et des populations actives 
Croissance de l'emploi 
Croissance de l'emploi 
Population en age de travailler variation 
1960-1982 
1982-1984 
1960-1982 
Rapport emploi-population en age de travailler 1960 
1982 
Taux de participation(1) 1960 
1982 
(I) Rapport de la population sur le marche du travail a la population en age de trovaillcr. 
subir de nouvelles disparitions d'emplois pendant cette pe-
riode. Une croissance positive de l'emploi n'est attendue 
qu'en Italie ( + 0,3% par an), au Royaume-Uni ( + 0,6%) et 
au Danemark ( + 1,0%). 
L'expansion demographique rapide de la population en age 
de travailler, qui a caracterise le debut des annees 80, com-
mencera a se ralentir dans le courant de 1985. La population 
d'age entre 15 et 64 ans a progresse a un taux annuel moyen 
de pres de 1 % depuis 1980, mais ce taux deviendra faible 
ou nul en 1986. 
Cependant toute diminution de pression sur le marche du 
travail pourra etre partiellement contrebalancee par un ac-
croissement du taux de participation sur le marche du travail 
qui chutait ces dernieres annees. Cette chute s'expliquait 
bien entendu en partie par Jes mauvaises perspectives d'acces 
au marche d'emploi. 
Les tendances de la composition sectorielle de l'emploi pre-
sentent des trajectoires similaires dans la plupart des pays 
de la Communaute. L'agriculture continue de degager de la 
main-d'reuvre quoique a un rythme plus lent que dans le 
passe. L'industrie dans son ensemble a subi I J million de 
Tableau 11 
Croissance de l'emploi a court terme et a long terme 
B DK D GR 
1960-1982 0,2 0,7 -0,1 -0,1 
1982-1985 -0,S 1,0 -0,7 -0,3 
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CE USA Japon 
millions de perso1111es 
3,4 33,5 12,0 
-0,8 4,4 1,6 
22,3 45,9 20,3 
pourcentage 
65,8 60.9 74,5 
59,4 64,7 70,6 
67,3 66,8 75,8 
65.1 72,7 72.3 
suppressions d'emplois au cours des quatre dernieres annecs 
pour lesquelles des statistiques sont disponibles. Le secteur 
tertiaire a cree pendant la meme pcriode 3,3 millions de 
nouveaux emplois. Au sein du secteur industriel, seulcs les 
branches energie et construction ant maintcnu l'emploi a un 
niveau constant, tandis que l'industrie manufacturiere l'a 
reduit. Dans le secteur tertiaire, Jes creations d'emplois ont 
ete notables dans le secteur public, une tendance qui ne 
pourra pas se maintenir dans le cadre des contraintes budge-
taires actuelles. 
Les relations cycliques et a long terme entre la croissance 
et l'emploi varient quelque peu entre les economies de la 
Communaute, des Etats-Unis et du Japon. Le Japon pre-
sente le taux de croissance de l'emploi le plus faible par unite 
de croissance economique et !'amelioration la plus rapide 
pour la productivite du travail, les USA a !'oppose presen-
tent le taux de croissance de l'emploi par unite de croissance 
economique le plus eleve et la Communaute se situe entre 
le Japon et Jes USA. II faut etre prudent pour les comparai-
sons des performances en terme d'emploi, car ii faut prendre 
en compte le volume de l'emploi (nombre des postes de 
travail multiplie par le nombre moyen d'heures travaillees) 
( tau.t de ~·ariation annuels) 
F IRL L NL UK CEIO 
0,4 0,4 0,0 0,8 0,4 -0,I 0,1 
-1,2 -0,5 0,3 -0,5 -0,8 0,6 -0,3 
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Tableau 12 
Croi~ance demographique de la population en age de travailler (15-64 ans), CE 10 
1930 1981 1982 1983 1984 
0,8 I, 1 0.8 0,9 0,9 
Sources: Commission et sourcL~ nationalcs. 
et la qualite de cet emploi. A long terme, la tendance en 
matiere d'emploi a l'interieur d'une economie est influencee 
par la croissance economique et, pour une part considerable, 
par le choix de la technologie, le rapport capital/travail (et 
par consequent Jes couts relatifs du capital et du travail) et 
Tableau 13 
Emploi par activite economique, CE 9 
Agriculture. peche 
Industrie 
- energie, eau 
- industries extractives, chimiques 
- metallurgie, ingenierie 
- autres industries manufacturieres 
- batiment, genie civil 
Services 
- distribution 
- transports, communications 
- credit, assurances 
- administrations publiques 
- autres services 
Emploi total 
(') De 1977 a 1981. 
Source: Eurostat. enquC:tcs par sondage sur les forces de travail. 
Note: L'cmploi total comportc une partie non vcnti!Cc. 
A court terme, les employeurs dans la Communaute n'aug-
mentent que lentement leurs effectifs quand la demande 
s'accroit, specialement en periode de faible rentabilite. De 
meme, Jes employeurs generalement hesitent a se defaire de 
leur main-d'reuvre s'ils prevoient une reduction temporaire 
de la demande. Cette situation contraste avec celle des Etats-
Unis ou existe une propension plus grande a court terme a 
engager et a licencier du personnel et du systeme japonais 
ou l'emploi dans de nombreuses entreprises implique un 
(c.•n %) 
1985 1986 1987 1988 1989 1990 
0,5 0,2 0,2 0,2 0,1 0.0 
le volume des heures travaillees. La politique peut aussi 
avoir une influence comme cela est le cas si on considere 
l'effet de la fiscalite et des subventions sur Jes couts des 
facteurs. 
( en millions de personm•s) 
1977 Variation (1) 1981 
7,3 -0,9 6,4 
40,2 -1,3 38,9 
2,0 2,0 
4,9 -0,3 4,6 
12,4 -0,4 12,0 
12,6 -0,8 11,8 
8,3 +0,1 8,4 
51,7 +3,3 55,0 
17,1 +0,4 17,5 
6,1 6,1 
5,4 +0,8 6,2 
7,0 + 1,2 8,2 
16,0 +0,9 16,9 
99.7 + l.3 101.0 
engagement a long terme a la fois des employeurs et des 
employes, Jes fluctuations de la demande sur l'emploi etant 
absorbees par le marche du travail secondaire non regle-
mente. La derniere decennie montre que l'economie ameri-
caine presente a courte periode une elasticite de 0, 75% de 
la croissance de l'emploi par rapport a celle du PIB, alors 
que le chiffre correspondant pour la Communaute est seule-
ment de 0,4%. 
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2.4. Utilisation des capacites, dosage capital/ 
travail et prix relatifs des facteurs 
Les tendances recentes de l'investissement dans la Commu-
naute europeenne presentent des traits a lafois encourageants 
en meme temps qu 'ifs sou/event des interrogations. 
Un aspect encourageant est !'intention declaree par la plupart 
des entrepreneurs de la Communaute d'accroitre sensiblement 
leurs investissements en 1984 par rapport a 1983. Les donnees 
du tableau 14, derivees des statistiques des enquetes de 
conjoncture de la Communaute, sont exprimees en termes 
Tableau 14 
Intentions d'investissment des chefs d'entreprises industrielles 
B DK D GR 
1983 -2 19 I -36 
1984 15 60 5 
Source: EnquCtes d'investisscmcnt CE. 
II semble que cette reprise de l'investissement industriel 
s'explique essentiellement par la conjonction de quatre fac-
teurs: le vieillissement du stock de capital fixe dans la Com-
munaute au cours des dernieres annees, lequel a entrai:ne un 
besoin technologique de remplacement, l'amelioration de la 
tresorerie et des perspectives de profit des entreprises et, 
enfin, l'accroissement de !'utilisation des capacites dans de 
nombreuses branches industrielles. D'apres les previsions, 
l'excedent d'exploitation des entreprises devrait augmenter 
de 10 a 14% en termes nominaux dans les quatre grandes 
economies de la Communaute en 1984, ce qui represente 
une progression moderee a partir d'un niveau faible. Les 
donnees des enquetes montrent que !'utilisation des capacites 
'industrielles est passee de 76,5% a 81 % du deuxieme trimes-
tre de 1983 au troisieme trimestre de 1984(1). Ces resultats 
peuvent se comparer avec les sommets des cycles conjonctu-
rels recents, pour lesquels Jes chiffres sont de 84% en 1979 
et 86,5% en 1973. Ce dernier chiffre correspond a une 
situation de surchauffe de l'economie. 
( 1) Corrige de reffet des greves en RF d'Allemagne. 
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nominaux et en monnaie nationale. En termes reels, les 
estimations prevoient que l'agregat communautaire passera 
de - 2% en 1983 a 7% en 1984. Cela constitue la plus forte 
augmentation observee depuis de longues annees - certes 
a partir d'un niveau tres bas - et cet accroissement depasse 
en particulier la modeste reprise des investissements enregis-
tree lors de la derniere phase ascendante de la conjoncture en 
1978-1979. L'on s'attend a une croissance de l'investissement 
total de 4% environ en 1984, comme !ors de la reprise de 
1979. Toutefois, l'essor de l'investissement industriel prive 
para1t maintenant plus important qu'en 1979, tandis que 
!'evolution des investissements publics et de la construction 
de logements a ete plus hesitante. 
( variation en valeur et en% par rapport a l'armi:e pri:et;dente) 
F IRL L NL UK CE 
5 -I 3 20 5 3 3 
20 13 II -20 29 16 13 
L 'interrogation qui s 'attache a ces tendances reside dans le 
fait que la reprise demeure modeste a/ors que /'utilisation des 
capacites a fortement augmente et s'est ainsi rapprochee du 
niveau potentiel actue/ de la production sans une reduction du 
chomage (voir graphique I 0). Bien que l'investissement prive 
ait reagi plus rapidement aux changements de la demande 
et des profits que certains experts le prevoyaient, ii y a 
jusqu'a present une augmentation faible de la croissance tres 
modeste du potentiel productifdans la derniere decennie (1-
1,5% ). La part des capacites qui peut etre mise a contribu-
tion dans la production de fai;on rentable a un moment 
donne est fonction du prix des facteurs et des conditions 
de !'organisation du travail. Cependant, actuellement, cette 
marge semble etre faible. (Ce probleme est examine plus loin 
dans la partie 3.1.) 
Pour ce qui est des autres types d'investissements, le develop-
pement de la construction residentielle reste modere et 
devrait, d'apres les previsions, progresser d'environ 2% en 
1984 et 1985, apres un flechissement en 1983. Cette branche 
souffre tout particulierement du niveau eleve des taux d'inte-
ret reels specialement lorsque s'y ajoutent des rigidites de 
marche, comme le controle des loyers. Les enquetes sur 
les carnets des commandes et Jes previsions d'emploi des 
entreprises de construction montrent que ce secteur reste 
extrement deprime. 
La forma tion brute de capital fixe du secteur public a ete, 
elle aussi, tres limitee. II est prevu que son taux de croissance 
en volume devrait evoluer comme suit pour !'ensemble de la 
CEE: 1983: +0,3%; 1984: +0,8%; 1985: + 2,1 %. 
Parallelement a la stagnation de l 'emploi. on observe dans la 
Communaute une forte augmentation du stock de capital par 
personne occupee, a/ors qu 'aux Etats-Unis, l'investissement et 
l'emploi ant evolue au meme rythme. Au Japan cependant le 
taux de croissance du stock de capital par personne employee 
a ere plus proche de celui de la Communaute que de celui des 
Etats-Unis. Les tendances divergentes entre la Communaute 
et Jes Etacs-Unis se manifestent depuis une vingtaine d'an-
nees. Au cours de la periode 1973-1983, selon certaines 
estimations, le stock de capital par salarie a progresse de 
3% par an dans la Communaute alors qu'aux Etats-Unis ce 
chiffre etait voisin de zero. 
GRAPHIQUE 10: Taux de ch&mage et utilisation de la capa-
cite dans l'industrie de la CE, 1970-1984 
__ Periode anterieure au choc petrolier en 1973 
- Cycle conjoncturel 1973-1979 suivant le premier choc petrolier 
= Cycle conjoncturel 1979-1984 suivant le second choc petrolier 
Tau, de chomage en % (Zone d'utilisation elevee de la capai;ite) 
II 
10 
9 
8 
7 
6 
5 
4 
3 
2 
I ,., 
72 
7S 80 8S 88 
Utilisa tion de la capacile dans rindustrie( 1) en % 
(I) Source: Enquctes CE aupres des chefs d'entreprise. 
Note : Les observations sent trimestriclles, les annees (« 1984») soot pla-
cees en regard du premier trirnestre. 
La recherche des causes possibles de cette divergence montre 
qu'il y avait une difference marquee, selon certains calculs, 
dans le developpement du cout relatif reel du travail face au 
taux de rendement du capital: un accroissement de 4% dans 
la Communaute et une quasi-stabilite aux Etats-Unis. Le 
Japon, comme la Communaute, a subi une divergence de-
savantageuse entre le developpement du cout reel du travail 
et celui du taux de rendement du capital. L'impact sur Jes 
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decisions d'investissement du taux de rendement sur le stock 
de capital nouveau ou existant, compare avec celui du cout 
du capital est un processus complexe. De plus, ii y a une 
marge d'erreur statistique appreciable sur Jes donnees 
concernant le stock de capital. II n'en demeure pas mains 
que !'on assiste a une augmentation signi!icative du capital 
en Europe (donnees sur l'industrie manufacturiere d'ensem-
ble de l'economie et les statistiques des enquetes de conjonc-
ture) (' ). 
Jusqu'en 1981 , le taux de croissance de la production par 
personne employee a ete plus eleve dans la Communaute 
qu'aux Etats-Unis et une large part de cette evolution pro-
vient de !'augmentation du stock de capital par personne 
employee. La relation entre la reprise de la croissance de la 
production et celle de l'emploi est done nettement mains 
marquee dans la Cornmunaute qu'aux Etats-Unis. La ten-
dance au renforcement de l'intensite capitalistique dans la 
Communaute europeenne s'est poursuivie pendant la reces-
sion de 1981-1982. Comme cela est montre plus bas, le 
rapport de la croissance du PNB a l'investissement sur la 
derniere decennie etait inferieur de moitie dans la Commu-
naute a celui des Etats-Unis; cependant ces divergences 
sont quelque peu amplifiees par la difference des situations 
cycliques entre la Communaute et Jes Etats-Unis. De plus 
ii faudrait tenir cornpte de la mise au rebut de certains 
investissements. Une amelioration de l'efficacite de l'investis-
sement a generer la production et l'emploi constitue un 
objectif de la plus haute importance pour !'elaboration de 
Tableau 15 
Croissance de la production par rapport a la part de I'investissement 
dans le PIB, Communaute et Etats-Unis 
CE 10 
Formation brute de 
capital fixe en % 
du PIB 
Taux de croissance 
du PIB, en% 
Efficacite de 
l'investissement (1) 
Etats-Unis 
Formation brute de 
capital fixe en % 
du PIB 
Taux de croissance 
du PIB, en% 
Efficaci te de 
l'investissement (I) 
1960-1973 
22,8 
4,8 
0,21 
19,4 
4,0 
0,21 
1974- 1984 
20,2 
1,7 
0,08 
16,4 
2,3 
0,14 
(') Taux de croissancc du PI B divisC par la formation brute du c;1pit.:tl fhc en % du PI B. 
( 1) Pour lcs etudes detaillces , voir Economic europeenne n° 20, juillet 1984 
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politiques destinees a creer une croissance suffisante de la 
production a la hauteur de la situation de l'emploi dans la 
Communaute. 
3. Vers plus de croissance et d'emploi dans l'eco-
nomie europeenne 
3.1. Objectifs et principes d'une action collective 
3.1.1. Croissance et inflation 
La Communaute aspire a de meilleures performances econo-
miques, et !'on s'accorde generalement a penser que Jes 
objectifs multiples d'une amelioration de la croissance et 
de l'emploi et d'un faible niveau d'inflation doivent etre 
poursuivis concurremment, une attention particuliere devant 
etre accordee a la creation d'emplois. 
Au cours des deux dernieres decennies, Jes taux de croissance 
et d'inflation sont passes de 4,5% tous Jes deux dans Jes 
annees soixante, a 2% et 11 % respectivement au cours des 
dix annees 1973 a 1982, et s'etablissent actuellement a 2% 
et 5%. La longue Jutte entreprise pour ameliorer la relation 
fondamentale entre la croissance et !'inflation a done com-
mence a porter ses fruits. 
Dans la recherche d'une amelioration de sa performance 
economique, a quelle hauteur la Communaute doit-elle pla-
cer la barre ? Les connaissances dont on dispose sur Jes 
parametres precis de la politique a mettre en reuvre sont 
trop incertaines pour permettre de fixer formellement des 
objectifs de prix et de production. II est cependant possible 
de debattre de quelques ordres de grandeur. 
II peut etre utile de decomposer Jes problemes de la maniere 
suivante: 
- quel est actuellement le niveau des marges de capacite 
inutilisees et le taux de croissance de la production poten-
tielle (1)? 
comment pourrait-on augmenter la croissance de la pro-
duction potentielle et dans cette hypothese la demande 
s'accroitrait-elle de fac;on a s'adapter aux possibilites de 
l'offre ? 
En ce qui concerne Jes capacites actuellement inutilisees, Jes 
seules informations directes dont on dispose concernent 
l'industrie, qui ne represente qu'un tiers de la production 
totale. Dans ce secteur, le taux d'utilisation des capacites 
etait evalue a 81 % au troisieme trimestre de 1984, alors 
qu'au cours des annees recentes, Jes points culminants des 
cycles correspondaient a des taux compris entre 84 et 86%. 
(I) La production potentielle represente le niveau d'activiti: qui pourrait etre 
atteint avec le stock de capital existant dans Jps conditions de cotits du 
travail en vigueur et sans acceleration de !'inflation. 
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La rapidite avec laquelle Jes capacites excedentaires ont ete 
resorbees au cours de l'annee ecoulee donne a penser que 
de hauts niveaux d'utilisation des capacites seraient tres vite 
atteints dans de nombreux secteurs a moins que ne croisse 
le potentiel productif, vu la creation d'un stock de capital 
nouveau et !'utilisation meilleure du stock existant. Les 
dernieres enquetes aupres des chefs d'entreprise indiquent 
une diminution rapide du solde net des industriels qui s'at-
tendent a ce que leurs capacites de production soient plus 
que suffisantes au cours des mois a venir. 
Ence qui concerne !'evolution de la croissance annuelle de la 
production potentielle, divers indicateurs donnent a penser 
qu'elle est revenue au cours de la derniere decennie a environ 
1-1,5% pour la Communaute (2). 
Consideres globalement, ces faits donnent a penser qu'il 
faudra se donner comme objectif d'augmenter le potentiel 
productif si l'on devait envisager une acceleration de la 
croissance actuelle. De plus !'amelioration de la rentabilite, 
particulierement des attentes de rentabilite, serait un facteur 
important d'encouragement pour Jes nouveaux investisse-
ments et des lors atteindre a cette amelioration est une des 
principales taches discutees en detail dans Jes commentaires 
politiques ci-apres. 
Les accroissements de la demande actuelle ou anticipee ont 
ete aussi un element essentiel dans la relance des investisse-
ments, et la demande devrait alors croitre pour permettre a 
l'economie de realiser effectivement une expansion de la 
production potentielle. La strategie a mettre en reuvre pour 
y parvenir doit s'appuyer a la fois sur des facteurs de crois-
sance provenant principalement, dans le secteur prive, d'une 
amelioration particuliere des conditions d'offre et aussi des 
anticipations de la demande et sur un ensemble coherent 
de mesures de politique macroeconomique. Une demande 
globale deprimee serait une serieuse menace pour le maintien 
de la reprise actuelle. Les politiques monetaires budgetaires 
et fiscales devraient alors etre gerees de fa<;on telle que la 
reprise ne puisse echouer du fait des deficiences de la de-
mande generale. 
En ce qui concerne Jes risques mflationnistes que comporte 
la fixation d'objectifs de croissance plus ambitieux, ii n'existe 
pas de Joi immuable determinant l'arbitrage entre stabilite 
des prix et croissance. A cet egard, la situation s'est deterio-
ree en Europe au cours des annees passees. Le graphique 
n° 11 montre !'evolution du rapport entre la hausse des prix 
a la consommation et le taux d'utilisation des capacites 
depuis 1970. Les points culminants qu'a presentes successive-
ment en 1970, 1973 et 1979 le taux d'utilisation des capacites 
(2) C'est dans cette fourchette que se situent par exemple le taux de croissance 
moyen pour les cinq dernieres anni:es, ainsi que le taux de croissance 
moyen au cours des deux derniers cycles conjoncturels (plus precisement, 
entre Jes points de ces cycles ou !'utilisation des capacites de production 
industrielle etait identique). 
sont concomitants a des augmentations du taux d'inflation 
- lequel a atteint respectivement 4% , 8% et 10%. Par 
consequent, !'arbitrage entre !'utilisation des capacites et 
!'inflation s'est apparemment deteriore. A chaque fois que 
le taux d 'utilisation des capacites atteint un de ces points 
culminants, le rythme de l'inflation a marque une nouvelle 
acceleration et a meme depasse 14 % notamment sous l'effet 
des deux chocs petroliers. Ce n'est qu'apres de severes reces-
sions que la hausse moyenne des prix a la consommation a 
ete ramenee, en 1978 et maintenant en 1984, a environ 7%. 
En matiere d'utilisation des capacites et d'inflation , Jes va-
leurs aujourd'hui sont Jes memes qu'au milieu de l'annee 
1978. A cette epoque-la comme maintenant, une periode 
anterieure de lente reprise avait porte le taux d'utilisation 
des capacites dans l'industrie aux alentours de 80%. A 
partir du milieu de l'annee I 978, )'augmentation du taux 
d 'utilisation des capacites est allee de pair avec une accelera-
tion de !'inflation . La question qui se pose aujourd'hui est 
done de savoir: 
(i) si de nouvelles augmentations du taux d 'utilisation des 
capacites peuvent etre atteintes sans que soit inversee la 
tendance a la deceleration progressive de ]'inflation; 
(ii) s'il est possible d'augmenter la production potentielle 
assez rapidement pour maintenir le taux d 'utilisation des 
capacites a un niveau constant - par exemple aux alentours 
de 83-84% - qui aille de pair avec une croissance tendan-
cielle suffisante et cela sans qu 'i l en resulte des pertes impor-
tantes en termes de stabilisation des prix. 
Les facteurs externes sont Iargement favorables a une bonne 
ou du moins a une meilleure performance sur Jes prix au 
cours des une ou deux prochaines annees. La faiblesse du 
marche du petrole persistera vraisemblablement pendant 
quelque temps encore car la situation energetique ne semble 
pas presenter de risques importants d'inflation dans le futur 
proche . Le dollar, bien que ses taux de change se maintien-
nent a des niveaux plus eleves et pendant plus longtemps 
que bien des ana lystes ne le prevoyaient, pourra difficilement 
continuer a s'apprecier vis-a-vis de I'Ecu comme ii t'a fait 
au cours des trois dernieres annees, et ii y a beaucoup plus 
de chances qu 'il se deprecie a moyen terme. A cet egard, la 
periode qui commence devrait etre plus favorable que 1979 
et 1980. 
Si !'on veut que les facteurs internes soient egalement favora-
bles , ii sera it necessaire, comme on l'a deja indique, d'accro1-
tre la rentabilite de la production des entreprises. A cet 
egard, une moderation des salaires jointe a d'autres mesures 
microeconomiques d'action sur l'offre joueraient un role 
important dans !'amelioration de la rentabilite des capacites 
de production et· le maintien d 'une pression a la baisse sur 
Jes prix. De plus , a tin d 'eviter de repeter !'experience de I 978 
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GRAPHIQUE 11: Inflation (1) et utilisation de la capacite(2) 
dans la CE, 1970-1984 
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Utilisation de la capacite dans l'industrie 
( 1) Hausse des prix a la consommation, taux de variation par rapport au 
trimestre correspondanl de l'anncc prcccdente. 
(2) Utilisation de la capacite dans l'industrie, observations trimestrielles. 
Source: Enquetcs CE auprcs des chefs d'entrcprise . 
Notes : Les annccs (par exemple 1979) sont placccs sur le graphique en 
regard du premier trimestrc de cclle-d. La zone hachurcc rcprcscnte 
les niveaux effcctifs eleves d'utilisation de la capacitc. 
qui a vu la masse monetaire progresser de fa<;on excessive 
- 14% dans la Communaute et 11 % en Allemagne - , la 
politique monetaire devrait respecter clairement des objectifs 
de stabilite a moyen terme et de croissance. 
En conclusion, un taux de croissance superieur a la tendance 
a court terme de 2 a 2,5% serait necessaire pour ameliorer 
de fa1,on substantielle la situation de l'emploi dans un 
contexte de progres technique continu. Certains Etats mem-
bres , l'Allemagne par exemple, considerent deja qu'un taux 
de croissance potentielle de 2,5% est possible a moyen terme. 
Une amelioration des conditions de l'offre dans tous les 
Etats membres combinee avec des anticipations fermes sur 
une croissance de la demande rendraient possible une crois-
sance legerement superieure a 3% pour la Communaute, ce 
qui constitue une forte amelioration sur la tendance recente 
mais non impossible. II existe egalement la perspective d'une 
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croissance superieure a la tendance par !'absorption d'une 
certaine marge des capacites inutilisee ou utilisee moins 
efficacement. La marge purement cyclique est en effet assez 
reduite dans la Communaute et ii serait peu raisonnable 
de supposer plus qu'une contribution faible du rattrapage 
cyclique (disons I% par an pendant deux ans). De sorte 
que combine avec une augmentation de la tendance de la 
production potentielle, ce facteur autoriserait une croissance 
agregee de 3,5 a 4% pour la periode. Une intensification des 
mesures concernant !'amelioration des capacites du stock de 
capital existant, par exemple impliquant une reorganisation 
de la production et du temps de travail, pourrait accroitre 
la contribution du rattrapage cyclique et permettrait que 
!'on se fixe un objectif imaginable plus ambitieux a court 
terme. 
Une amelioration plus ambitieuse des performances econo-
miques est a coup sur l'objectif commun, meme s'il est 
seulement qualitatif, de tous Jes Etats membres. Pour que Jes 
performances economiques puissent progresser de la far;on 
proposee, ii serait cependant necessaire de renforcer rapide-
ment et vigoureusement Jes elements Jes plus positifs des 
developpements recents de politique economique dans la 
Communaute. La description de ces orientations fait l'objet 
de la derniere partie de ce rapport, qui est resumee en seize 
points. 
Tableau 16 
Croissance et inflation 
PIB 
En volume 
Indice implicite des prix 
En termes nominaux 
( 1) PrCvisions sur la base des politiqucs actuellcs. 
Taux de croissancc annucls moyens 
1961-70 1971-80 1981-83 1984-85( 1) 
4,3 
4,7 
9,1 
2,9 
9,8 
13,0 
0,4 
8,0 
8,4 
2,2 
4,4 
6,7 
Point 1: La Communaute devrait chercher collectivement a 
creer les conditions de realisation de taux de croissance effec-
tive et potentielle sensiblement plus eleves et de taux d'inflation 
faibles ou tout au moins plus bas. On suggerera, comme point 
de repere pour la discussion, un taux de croissance potentiel 
de 2,5 a 3% et.pour une periode limitee de rattrapage conjonc-
turel, un taux de croissance ejfectif un peu plus eleve, de 
l'ordre de 3 I/ 2 a 4%, mais dans ce dernier cas, seulement si le 
taux de croissance potentielle de la production etait egalement 
augmente. Pour reussir dans cette voie, ii est necessaire de 
mettre en <euvre unimportant train de mesures visant a amelio-
rer les conditions de l'of(re sur tous les marches - biens, 
services, main-d'<euvre et capitaux -. a defaut de quoi la 
croissance plus rapide de la demande et de la production se 
heurterait rapidement a des contraintes en matiere de capacites 
de production ou d'injlation. 
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3.1.2. Emploi et investissement 
Compte tenu du probleme actuel pose par le niveau eleve 
du chomage. ii est necessaire non seulement de rechercher 
une croissance economique plus forte mais aussi de s'assurer 
que chaque point de croissance se traduise par un plus grand 
nombre d'emplois. Comme nous l'avons deja vu (section 
2.3), ii n'y a pas de relation simple ou fixe entre la croissance 
de la production et celle de l'emploi; mais ii n'y a aucune 
raison de penser que la faible propension a creer des emplois 
que !'on a rencontree ces dernieres annees ne puisse etre 
amelioree. 
Le volume de l'emploi ne s'est guere accru au cours de la 
phase de croissance ra pide des annees 1960 et a meme 
legerement baisse pendant la phase de croissance lente des 
annees 1970. Dans le meme temps, le stock de capital par 
personne employee s'est eleve regulierement, au taux moyen 
d'accroissement de 2,5 % par an au cours de cette meme 
decennie. La hausse persistante du cout reel du travail en 
rapport avec le taux de rendement du capital constitue sans 
aucun doute un facteur important d'encouragement a un 
renforcement de l'intensite capitalistique. Une part impor-
tante de cette evolution s'explique par le cout du travail ne 
relevant pas des remunerations, tandis que le cout du capital 
etait maintenu bas grace au faible taux d'interet reel et 
aux distorsions fiscales. Une telle evolution a sans doute 
contribue a pousser Jes pays de la Communaute vers des 
activites productives incorporant peu de main-d'reuvre et 
cette tendance doit etre renversee. 
Vouloir pallier l'effet de !'intensification du capital et de 
l'economie de main d'reuvre dans le developpement structu-
re! de l'economie ne signifie pas reduire Jes investissements 
et retarder le progres technique comme on le suppose parfois 
a tort. II suffira de rappeler la performance en matiere 
d'investissement et de technologie des economies des Etats-
Unis et du Japon qui ne semblent pas avoir souffert de ce 
type de biais. 
Dans la Communaute, !'amelioration apparente de la pro-
ductivite du travail de 2 % par an pendant la derniere 
decennie s'est semble-t-il accompagnee, d'apres Jes estima-
tions disponibles, d'une diminution tendancielle de la pro-
ductivite du capital. La croissance de la productivite globale 
des facteurs n'a ete alors seulement que de 1.5% par an. Le 
cout du travail s'est accru sensiblement (2% par an) tandis 
que le taux de rendement du capital a decru au meme rythme 
(- 2% par an). Par rapport au taux de rendement du capital 
le cout du travail a done augmente de 4% par an pendant 
dix ans. 
L'estimation de l'elasticite de substitution entre ces facteurs 
est extremement complexe et Jes estimations de l'elasticite a 
long terme varient sensiblement. II est done difficile de 
prevoir de fac.on precise dans quelle mesure Jes changements 
des prix relatifs du capital et du travail ont un impact sur 
I'emploi. Cependant, la tendance actuelle dans Jes propor-
tions entre ces facteurs doit etre changee si l'on veut atteindre 
une croissance sensible de I'emploi sans que soit requise une 
croissance irrealiste. On pourrait atteindre au moins une 
stabilite du cout reel du travail avec une reprise significative 
du taux de rendement du capital. L'ajustement de la fiscalite 
et de la structure des aides pour encourager une allocation 
plus efficace des ressources serait une mesure parmi d'autres 
pour atteindre cet objectif. Cependant !'impact actuel sur 
l'emploi dependra de !'ensemble des politiques de I'offre et 
de la demande recommandees dans ce rapport. 
Point 2: La Communaute devrait viser a modifier fa composi-
tion de sa croissance economique davantage en faveur de 
l'empfoi en corrigeant les biais excessifs en faveur d'un renfor-
cement de f'intensite capitafistique. Une evolution appropriee 
des couts relatifs des facteurs. combinee a une structure plus 
favorabfe de la croissance economique, devrait permettre l'ob-
tention d'une progression sensible de l'emploi, Carriger les 
anciens biais capital-travail ne signifie pas negliger le progres 
technique ou reduire /'effort d'investissement. Au contraire, if 
s'agit en /'occurrence d'utiliser le capital de maniere plus 
productive. 
• 
* • 
Les prochains chapitres decrivent d'une maniere necessaire-
ment schematique un ensemble complet de politiques 
macroeconomiques et microeconomiques qui devraient etre 
suffisantes pour assurer une bonne performance de l'econo-
mie communautaire. Ces politiques sont pour la plupart 
essentiellement orientees vers le moyen terme, mais toute 
politique conjoncturelle requise sera precisee dans le texte. 
3.2. Le cadre de la politique financiere 
3.2.1. Pause de la progression des depenses publiques 
Jusqu'a une date tres recente, la part des depenses publiques 
dans le PIB a connu une progression pratiquement sans 
interruption depuis la fin de la guerre. En 1958, a la fonda-
tion de la CEE, elle s'elevait a 32,5% du PIB de la Commu-
naute consideree dans son ensemble. En 1983, elle a atteint 
un record historique de 47,8% du PIB, puis elle est revenue 
a 47,3% (estimation) en 1984. Sur la base des informations 
disponibles, elle continuera a baisser en 1985 a un rythme 
un peu plus soutenu pour se situer a 46,4% du PIB. Meme 
si Jes depenses publiques continuent de s'accroitre legere-
ment en volume au cours de ces deux annees, cette diminu-
tion de la part des depenses publiques dans le PIB marque 
peut-etre un point de retournement important dans la ten-
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dance structurelle de l'economie europeenne. Plusieurs pays 
(Republique federale d'Allemagne, Royaume-Uni, Dane-
mark, Pays-Bas) ont arrete des programmes pluriannuels 
rigoureux pour consolider cette tendance, et leur exemple 
meriterait d'etre suivi par d'autres Etats membres. 
II est vrai qu'il reste encore beaucoup de demandes bien 
fondees non satisfaites pour de meilleurs services sociaux, 
dans le domaine de la sante notamment. II semble pourtant 
maintenant acquis que Jes impots, Jes cotisations de securite 
sociale et Jes transferts sociaux dans la Communaute ont 
dans l'ensemble progresse trop vite par rapport a la capacite 
de l'economie et ont, de ce fait, affaibli le potentiel de 
croissance de cette economie. Des lors, c'est un renversement 
dans la progression des depenses publiques qui devraient 
constituer un element essentiel de la reprise a moyen terme de 
l'economie europeenne. Ces nouvelles tendances devraient 
conduire a des reductions d'impots, devraient permettre de 
favoriser la propension a travailler et reduire Jes pressions 
inflationnistes (ces dernieres pouvant etre aggravees par 
!'augmentation des couts salariaux due a la pression fiscale 
ou encore par la monetisation des deficits budgetaires). 
L'elimination ou la reduction des subventions d'exploita-
tions a des entreprises non rentables se poursuit a une 
vigueur et avec un rythme inegaux dans Jes differents secteurs 
et pays. L'efficacite et I'economie avec Iesquelles Jes pro-
grammes d'aides sociales soot administres laissent clairement 
une marge substantielle de progres possibles dans quelques 
pays. 
Dans Ieurs programmes p1uriannuels de depenses publiques, 
la RF d'Allemagne et le Royaume-Uni se soot fixe des 
objectifs tres similaires pour la periode allant de 1984 a 1988. 
En RF d'Allemagne, la part des depcnscs publiques dans le 
PIB devrait etre ramenee de 47% a 43%; au Royaume-Uni 
elle reviendrait de 44,5 a 40,5%. Dans la plupart des autres 
pays de la Communaute, le niveau actuel des depenses publi-
ques est nettement plus eleve que dans Jes deux pays precites 
(57% pour l'ltalie et pres de 60% ou plus pour le Benelux, 
le Danemark et l'Irlande). Meme si de recents efforts d'eco-
nomies ont ete realises, ii reste une certaine marge de ma-
nreuvre pour parvenir a une plus grande efficacite dans leurs 
programmes de depenses publiques. La Communaute dans 
son ensemble pourrait done envisager des progres dans la 
modification structurelle de la part des depenses publiques 
dans l'economie qui soient non moins ambitieux que ce que 
prevoient Jes objectifs deja fixes par Jes pays qui disposent 
de strategies a moyen terme. 
Ces objectifs globaux en matiere de depenses publiques 
impliquent des limites severes sur plusieurs categories de 
celles-ci puisqu'une priorite devrait etre accordee aux pro-
grammes de depenses publiques contribuant de maniere 
efficace a la restauration du potentiel productif d'un pays. 
Ceci implique des investissements en ressources humaines 
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et en capital physique: en p·rogrammes de recyclage et de 
formation pour Jes qualifications qui font l'objet d'une de-
mande accrue, et en investissements d'infrastructure econo-
mique. Par souci d'economies budgetaires, les compressions 
des investissements publics ont ete severes dans de nombreux 
pays. En consequence, l'activite dans le secteur de la cons-
truction est deprimee dans la plupart des Etats membres, 
tout particulierement en RF d'Allemagne. Les projets d'in-
vestissements publics d'importance vitale pour le developpe-
ment economique devraient etre essentiellement apprecies 
en fonction du taux de rendement economique qu'ils off rent. 
L'actuelle morosite conjoncturelle commande que des pro-
jets offrant des taux de rendement eleves et relativement surs 
soient mis en ceuvre la OU ii n'est pas imperatif de reduire le 
deficit budgetaire. Les besoins en matiere de renovation 
urbaine sont egalement tres grands. Compte tenu des delais 
pour la mise en reuvre des projets d'investissements publics, 
c'est maintenant qu'il faudrait preparer )'expansion de pro-
grammes adaptes de travaux publics. 
Tableau 17 
Part des depenses publiques dans le PIH - Tendances passees et 
objectif possible pour 1987 
1970 1984 1987 
Depenses publiques courantes 32,6 47,3 43,3 
Investissements et transferts 
en capital 5,1 4,0 5,0 
Total des depenses publiques 37,7 51,3 48,3 
L'etablissement de ces quelques chiffres simples et illustratifs 
du tableau 17 appelle deux precisions importantes. D'abord, 
tous Jes Etats membres devraient envisager un declin de la 
part des depenses publiques dans le PIB et les quelques pays 
ou la consolidation budgetaire est bien avancee devraient 
pouvoir se permettre d'accroitre modestement leurs depen-
ses publiques en volume. Ensuite, la distinction entre depen-
ses courantes et capital doit etre consideree comme un simple 
critere de priorites: ii faut )'interpreter comme permettant 
de favoriser Jes depenses publiques qui soutiennent la crois-
sance du potentiel de production de l'economie. Celles-ci 
incluent plusieurs types de depenses courantes et excluent Jes 
investissements publics qui presentent de faibles rendements 
economiques et sociaux. 
Point 3: Le mouvement recent d'injlechissement des depenses 
publiques devrait etre maintenu a moyen terme dans /'ensemble 
de la Communaute. l'objectif possible etant une reduction 
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annuelle de 1 point de pourcentage de leur part dans le PIB. 
II conviendrait toutefois d'exploiter les possibilites d'investisse-
ments publics ( et plus generalement des depenses de developpe-
ment) assurant des taux de rendement ele,•es par rapport 
aux taux d'interet. II faudrait developper des programmes 
d'investissements publics dans les pays dont lesflnances publi-
ques sont sufflsamment consolidees et ou le secteur de la 
construction est sous-utilise. 
3.2.2. Allegement de la fiscalite pour promouvoir l'en-
treprise et l'emploi 
On constate que des tendances nouvelles se font jour dans 
la Communaute pour alleger la fiscalite et encourager !'aug-
mentation de la production, la creation d'entreprises nouvel-
les et celle d'emplois. La confirmation et le renforcement de 
ces tendances sont d'une importance primordiale pour toute 
strategie destinee a rendre l'economie plus dynamique. 
L'alourdissement de la fiscalite en Europe a accru le decalage 
entre le cout de la main-d'reuvre pour Jes employeurs et le 
revenu apres impot des salaries. L'augmentation plus que 
proportionnelle des charges de securite sociale par rapport 
aux salaires amene les entreprises a creer moins d'emplois. 
La charge fiscale accrue qui pese sur Jes revenus salariaux 
(impot sur le revenu et cotisations de securite sociale des 
salaries) renforce, a !'occasion des negociations salariales, Jes 
pressions pour une augmentation des remunerations avant 
impot, ce qui tend a intensifier !'inflation par Jes cO\its. 
L'impact global de ces tendances peut etre mesure par le 
rapport entre les revenus salariaux nets et Jes c0tits salariaux 
globaux, securite sociale comprise. Pour Jes quatre plus 
grands pays de la Communaute, ce rapport est en diminution 
constante puisque de 59% en 1971, ii est passe a 51 % en 
1981 et devrait s'etablir a 46% en 1984. Par comparaison, 
ce rapport est reste plus eleve aux Etats-Unis. En effet, s'il 
a egalement diminue dans ce pays, puisqu'il est passe de 
69% en 1971 a 59% en 1981, on estime que grace a l'allege-
ment recent de la fiscalite, ii s'est etabli a 66% en 1983, 
ce qui constitue un tres net renversement de la tendance 
anterieure. Ces chiffres illustrent bien la mesure dans laquelle 
le poids croissant du secteur public et de la fiscalite peut 
freiner Jes performances economiques et inversement. 
Plusieurs pays ont engage des programmes de reduction et 
de reforme des impots. 
Le dernier budget britannique, c'est-a-dire le budget pour 
1984-1985, prevoit une diminution de l'impot sur les societes 
- qui sera applicable pendant quatre annees consecutives 
-, la suppression de la surtaxe sur Jes cotisations de securite 
sociale et de nombreuses initiatives precises en faveur des 
petites entreprises ou des entreprises nouvelles. 
Dans son budget pour 1985, le gouvernement frarn;ais pre-
voit une diminution de la fiscalite sur Jes entreprises, de la 
surtaxe sur Jes cotisations de securite sociale et de l'impot 
sur le revenu qui representera un montant equivalant a I% 
du PIB et ii envisage de poursuivre cette politique Jes annees 
suivantes. Le budget neerlandais pour 1985 comporte des 
allegements fiscaux atteignant un tiers de 1 % du PIB; ii s'agit 
essentiellement d'une reduction des cotisations de securite 
sociale des employeurs. 
Le gouvernement allemand a annonce que Jes reductions de 
l'impot sur le revenu et des augmentations des allocations 
familiales presentant 20 milliards de OM (soit I% du PIB) 
seront mises en ceuvre sur trois ans, ce programme ne demar-
rant pas cependant avant 1986. Le gouvernement envisage 
actuellement de mettre en reuvre le premier volet de ses 
mesures fiscales (principalement !'augmentation des alloca-
tions familiales) le 1er janvier 1986 et le second, le Jer janvier 
1988 (abaissement de la progressivite de l'impot sur le re-
venu). Bien qu'il ne soit pas prevu d'augmentations compen-
satoires des impots, le programme n'est pas entierement 
arrete en matiere d'impots; il est prevu que le besoin net de 
financement du budget federal serait ramene a I% du PIB 
en 1988. Dans le cas du Royaume-Uni, en plus des reductions 
et des reformes d'impots deja mentionnees, la strategie finan-
ciere a moyen terme est axee sur un dispositif d'ajustements 
budgetaires (allegements fiscaux OU augmentation des de-
penses) compatible avec l'objectif de ramener a l,75% du 
PIB le besoin de financement du secteur public. Ces ajuste-
ments atteindraient 13,5 milliards de livres (soit 3% du PIB) 
pour le dernier exercice prevu ( 1988-1989). 
Lorsque leur deficit budgetaire constitue une forte 
contrainte, Jes Etats membres pourraient toutefois envisager 
des modifications de la structure fiscale en faveur de J'em-
ploi. En pratique, ceci signifierait par exemple que !'on 
diminue Jes taxes speciales sur la masse salariale ou Jes 
cotisations sociales et que !'on augmente les taxes sur la 
consommation. Mais une hausse de la taxe sur la valeur 
ajoutee ou des taxes sur J'energie ou d'autres produits risque 
d'aggraver !'inflation. II faut done tenir compte de ce pro-
bleme et y trouver une solution. Un principe de base, deja 
examine et accepte dans certains pays, est que la hausse de 
la fiscalite indirecte ne devrait pas donner lieu a compensa-
tion !ors des negociations salariales. En outre, dans une 
economie ou le sous-emploi sevit, ii semble raisonnable de 
modifier la structure fiscale de maniere a stimuler le recours 
ace facteur de production, ce qui peut se faire en diminuant 
certaines subventions a l'investissement lorsqu'il apparait 
que Jes mesures prises ont entraine un renforcement excessif 
de l'intensite capitalistique ou le maintien d'industries non 
productives. II apparait egalement logique dans certaines 
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circonstances de taxer plus lourdement un autre facteur de 
production comme l'energie, de maniere a en stimuler une 
utilisation plus rationnelle et a ameliorer Jes termes de l'e-
change de l'economie europeenne. 
II conviendrait egalement de reexaminer la maniere dont 
soot per~ues Jes cotisations de securite sociale, quand elle 
est susceptible d'exercer un effet defavorable sur J'emploi. 
Ainsi, Jes cotisations basees en totalite ou en partie sur une 
somme fixe introduisent un element de rigidite dans Jes 
couts salariaux et de discrimination fiscale par rapport aux 
travailleurs a revenus modestes. Les systemes de cotisation 
prevoyant des cotisations minimales ou des plafonds par 
salarie devraient etre reconsideres au profit de prelevements 
plus simples, de preference moins eleves et bases sur le 
principe de la Iinearite. Dans de nombreux pays, le niveau 
eleve du montant minimal des cotisations sociales decourage 
J'emploi a temps partiel. Une directive communautaire pre-
voyant la proportionnalite des cotisations reste encore a 
appliquer pleinement. 
De 1970 a 1984, la modification des structures fiscales dans 
la Communaute a generalement pris une direction tout a 
fait opposee a celle requise par la priorite donnee a !'encoura-
gement de resprit d'entreprise et a l'emploi. La charge de la 
fiscalite indirecte n'a pas varie mais la forte augmentation 
de la charge fiscale globale qui atteint sept points de pourcen-
tage du PIB est uniquement due au relevement des impots 
sur le revenu et sur Jes benefices et a celui des cotisations de 
securite sociale. Ces tendances devraient maintenant etre 
inversees. Sur Jes trois annees 1985-1987, la Communaute 
pourrait envisager une diminution de la charge fiscale glo-
bale de l'ordre de trois points de pourcentage, une diminu-
tion plus importante (de peut-etre quatre points de pourcen-
tage) des impots sur le revenu et sur l'emploi et une hausse 
de peut-etre un point de pourcentage des taxes a la consom-
mation. 
En conclusion, une diminution des prelevements fiscaux sur 
l'emploi et Jes entreprises ainsi que !'elimination a moyen 
terme des distorsions fiscales devraient etre l'une des compo-
santes majeures d'une strategie destinee a stimuler la reprise 
economique en Europe. Un premier pas dans ce sens a deja 
ete fait dans certains pays qui ont institue des allegements 
fiscaux en 1984 ou en I 985. Ailleurs, la voie s'est trouvee 
largement preparee par la stabilisation des deficits budgetai-
res. Neanmoins, ii est devenu urgent de multiplier les pro-
grammes de reduction structurelle d'impots dans la Commu-
naute pour realiser des progres permanents et durables en 
matiere de rentabilite des entreprises et de leur capacite a 
creer des emplois. Les modalites de financement de ces 
allegements fiscaux, soit par une compression des depenses, 
soit par des modifications de la structure fiscale ou des 
deficits, varieront selon les pays et l'on examinera plus loin 
les politiques a suivre pour parvenir a l'equilibre budgetaire. 
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Quoi qu'il en soit, tous Ies pays devraient desormais s'enga-
ger dans des programmes d'allegements fiscaux, la ou la 
COntrepartie financiere de telles mesures a ete assuree, OU 
de compression des depenses qui permettront de realiser 
ulterieurement des allegements fiscaux. La necessite d'une 
programmation a moyen terme des finances publiques, en 
vue de definir avec precision Jes moyens a !'aide desquels 
obtenir un allegement de la charge fiscale, est d'autant plus 
evidente. 
Tableau 18 
Variations de la structure des impots de 1910 a 1984 et objectif 
indicatif pour 1987 
(en% du PIB) 
1970 1984 1987 
Impots indirects 13,9 13,8 15,0 
Impots directs 10,3 13,1 11,5 
Cotisations de securite sociale 11,0 15,5 13,0 
Total 35,3 42,4 39,5 
Point 4: Les charges fisca/es pesant sur /es entreprises et 
/'emploi devraient etre fixees de maniere a inflechir substan-
tiellement la tendance a moyen terme, cette inflexion devant 
etre compensee, en cas de prob/emes budgetaires graves, par 
des compressions des depenses ou certaines majorations de la 
fiscalite indirecte. A titre de repere quantitatif la charge 
fisca/e tota/e devrait etre reduite de 1 point de pourcentage du 
PIB par an de 1985 a 1987, cette action permettrait une 
amelioration importante et permanente des conditions de /'of-
fre dans /'economie europeenne. 
3.2.3. Solde budgetaire et dette publique 
Pour definir la meilleure strategie en matiere de soldes bud-
getaires, ii est necessaire de tenir compte des principales 
differences entre pays ainsi que de leurs caracteristiques 
specifiques en matiere de dosage des politiques economiques. 
De telles differences peuvent determiner non seulement I'am-
pleur, mais aussi le signe de !'impact des changements du 
solde budgetaire sur I'activite et !'inflation. 
Pour prendre une situation extreme, Iorsque le deficit budge-
taire contribue a un accroissement de la charge de la dette 
publique, exprimee en part du PIB, a raison de 5% ou plus 
par an, et Iorsque la dette publique approche 100% du PIB, 
la seule Iigne de conduite saine est de renverser Jes tendances 
aussi radicalement et rapidement que possible. Faute de 
quoi, on doit s'attendre a une monetisation de plus en plus 
rapide de Ja dette OU a des taux d'interet a ce point eJeves 
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que le developpement economique en sera entrave. Plusieurs 
pays de la Communaute s'efforcent a present d'eviter preci-
sement ce type de problemes: la Belgique, l'Irlande et l'Italie 
par exemple. Dans le cas de la Grece, la correction des 
deficits budgetaires tres importants n 'est pas suffisamment 
rapide. Dans de telles situations, une politique de stabilisa-
tion bien conc;ue et coordonnee - englobant des mesures 
budgetaires et monetaires ainsi que la cooperation des parte-
naires sociaux en matiere de revenus - ne devrait pas etre 
crainte en raison de ses effets « restrictifs ». Si une politique 
de stabilisation est rendue suffisamment efficace et credible, 
des avantages immediats se feront sentir, en particulier sous 
la forme d'une baisse des taux d'interet a long terme et d'un 
regain de confiance des entreprises. On trouve un exemple 
actuel d'une rapide transformation de ce genre au Danemark 
dont Jes finances publiques connaissaient une evolution diffi-
cilement sou tenable jusqu'a ce que la politique ait ete chan-
gee ii y a deux ans. Dans ce pays, une serie de restrictions 
rigoureuses des depenses publiques et des revenus, annoncees 
pour une periode de plusieurs annees, a rapidement abouti 
a une tres importante baisse des taux d'interet et, a l'heure 
actuelle, le Danemark est celui des pays de la Communaute 
qui connait la plus rapide expansion des investissements 
prives et de I'emploi. En revanche, tout retard apporte a 
corriger des niveaux insoutenables de la dette publique abou-
tit avec certitude a Ja recession OU a une inflation plus eievee 
ou aux deux. 
A I'autre extreme, on trouve des situations ou la charge de 
la dette publique en termes reels va en diminuant et ou le 
deficit budgetaire et le taux d'inflation sont faibles. Ainsi, 
par exemple, selon Jes previsions actuelles, le besoin de 
financement des administrations publiques en Allemagne 
devrait revenir de 1,8 % du PIB en 1984 a 0,8 % en 1985 
(sous l'effet d'une majoration des recettes fiscales de 4,8 % 
et d'un accroissement de 2,7 % des depenses courantes en 
termes nominaux). L'avantage dans de telles situations d'evi-
ter des taux d'interet atteignant OU depassant ceux qui preva-
lent sur Jes marches mondiaux est important. En effet, dans 
le cas de l'Allemagne, du Royaume-Uni et des Pays-Bas (1), 
le taux d'interet a long terme est a present sensiblement 
inferieur a celui paye par le Tresor des Etats-Unis pour les 
emprunts libelles en dollars. Neanmoins, clans des marches 
financiers ouverts, ii est difficile pour le taux d'interet paye 
par Jes emprunteurs individuels de se detacher completement 
des conditions prevalant sur le marche mondial. Aussi, Jes 
avantages supplementaires que l'economie pourrait retirer 
d'une diminution des deficits budgetaires - par le biais de 
(1) L'i:conomie ni:erlandaise se trouve dans la situation peu usuelle de 
connaitre une hausse rapide de la dette publique, en meme temps qu'un 
excedent important de l'epargne interieure qui se manifestc par un surplus 
croissant de la balance des paiements atteignant actuellement 3,5% du 
PIB. 
taux d'interet moins eleves - risquent-ils a present d'etre 
assez limites quant a leur ampleur. Lorsqu'ils sont plus 
eleves, les deficits budgetaires exercent une pression a la 
hausse sur les taux d'interet. L'experience actuelle des Etats-
Unis montre toutefois que des changements de la rentabilite 
du secteur prive peuvent etre plus que suffisants pour assurer 
!'expansion economique et Jes investissements en depit de 
taux d'interet eleves. Ceci demontre l'interet qu'il y a de 
centrer l'action sur des reductions fiscales qui stimulent 
fortement la rentabilite et la propension a l'embauche (en-
core que cet argument n'implique en aucune fa9on une 
approbation du deficit budgetaire excessif des Etats-Unis). 
D'autres pays de la Communaute se trouvent dans une 
situation intermediaire entre les categories susmentionnees. 
La France est J'exemple d'un pays qui a un deficit budgetaire 
et un niveau d'endettement moderes, mais qui ne mobilise 
pas aisement une epargne interieure adequate. Dans un tel 
cas, ii convient a present de ne pas accroitre le deficit, mais 
une economie europeenne plus vigoureuse faciliterait des 
reductions d'impots a l'interieur d'une contrainte donnee 
pour le solde budgetaire. 
Point 5: Une strategie budgetaire pour une croissance plus 
vigoureuse et dans la slabilite de la Communaute devrait 
prendre en compte des evolutions differenciees entre £tats 
membres; les deficits devraient etre reduits dans certains pays 
landis que dans ceux OU les deficits structurels ont ete large-
ment elimines, une position de neulralite conjoncturelle plut6t 
que de restriction serait appropriee pour !'instant. Les politi-
ques de so/de budgeJaire devraient inclure la reduction substan-
tielle de la fiscalite deja mentionnee. Dans plusieurs pays des 
ejforls speciflques son/ necessaires afln d'eliminer rapidement 
les deficits des operations budgetaires courantes. 
3.2.4. Objectifs monetaires et systeme monetaire europeen 
Dans la Communaute, la politique monetaire au cours de 
l'annee ecoulee a ete menee avec succes a plusieurs egards. 
Une deceleration graduelle du taux de croissance de la masse 
monetaire s'est accompagnee d'une deceleration du taux 
d'intlation moyen. En outre, le degre de dispersion dans ces 
deux domaines s'est egalement reduit. 
Les taux d'interet dans la Communaute ont dans !'ensemble 
diminue ou se sont stabilises au cours des 12 derniers mois, 
en depit des hausses substantielles et parfois brutales des 
taux d'interet du dollar. En moyenne, les taux d'interet a 
long terme dans la Communaute s'etablissent actuellement 
a 11,5%, contre 13% aux Etats-Unis, alors que, historique-
ment, le taux d'interet moyen a toujours ete substantielle-
ment plus eleve dans la Communaute qu'aux Etats-Unis. Ce 
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decouplage par rapport aux taux d'interet pratiques aux 
Etats-Unis s'est certes accompagne d'une depreciation de 
l'Ecu, ce qui n'a pas empeche la deceleration de !'inflation 
dans la Communaute. Mieux encore, le differentiel d'intla-
tion entre la Communaute et Jes Etats-Unis va en diminuant 
(voir graphique 5). 
Cette experience recente des relations monetaires entre le 
SME et le dollar, et en particulier le decouplage substantiel 
des taux d'interet, appelle uncertain nombre de conclusions. 
L'unite du SME en tant que bloc de monnaies a substantiel-
lement attenue !'importance des hausses de prix qui auraient 
ete importees si chaque monnaie s'etait depreciee isolement. 
La nettete de !'engagement des Etats membres a l'egard du 
SME parait avoir permis a tous Jes Etats membres de suivre 
plus facilement la prise de distance des taux d'interet sur le 
OM par rapport a ceux sur le dollar. Ainsi, la correlation 
entre Jes mouvements des taux d'interet des monnaies du 
SME et ceux du OM est devenue superieure a leur correla-
tion avec Jes taux d'interet du dollar depuis l'instauration 
du SME, c'est-a-dire depuis 1979. Ceci n'etait pas le cas au 
cours des annees anterieures - a savoir de 1973 a 1979 -
pour le franc fran9ais ou la lire. La faiblesse des prix en 
dollars des produits de base a egalement reduit le risque 
d'inllation inherent a la depreciation de I'Ecu vis-a-vis du 
dollar. Enfin, en ce qui concerne la demande en volume, la 
depreciation de l'Ecu vis-a-vis du dollar a contribue a la forte 
demande d'exportations en provenance de la Communaute. 
Ainsi done la politique de decouplage substantiel comporte 
deux elements qui ont contribue a la reprise en Europe : des 
taux d'interet plus faibles et des taux de change moins eleves 
par rapport a ce qui aurait autrement ete le cas. 
Les rapports de change a l'interieur du SME sont restes 
stables et calmes. La convergence des politiques monetaires 
dans le SME a gagne en substance et en credibilite. II n'y a 
pas eu de realignement des parites a l'interieur du SME 
depuis le 21 mars 1983. Toutefois, ii y a eu un rapprochement 
frappant dans la fixation des objectifs monetaires quantita-
tifs. Ainsi, par exemple, l'objectif de la Banque de France 
pour 1984 en matiere de croissance de la masse monetaire 
(5,5 a 6,5%) chevauche-t-il a present celui de la Bundesbank 
(4 a 6%). 
Pour 1985, ces tendances devraient etre poursuivies. Dans 
Jes pays a taux d'intlation faibles, Jes objectifs de masse 
monetaire devraient favoriser un nouvel accroissement du 
taux de croissance du produit brut en volume. Dans les pays 
OU le taux d'inflation est encore exagerement eleve, la tache 
cruciale est de coordonner Jes politiques monetaire et budge-
taire ainsi que l'evolution des revenus de maniere a assurer 
un degre coherent de stabilisation. De cette maniere, la 
credibilite de la strategie est maximisee, tandis que Jes coilts 
economiques reels sont minimises. 
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Des travaux sont actuellement en cours en vue de mettre en 
place uncertain nombre de mesures susceptibles d'ameliorer 
Jes mecanismes et le fonctionnement du systeme monetaire 
europeen; ceux-ci devraient etre consideres comme faisant 
partie de la strategie economique generale de la Commu-
naute. Les organes communautaires concernes sont actuelle-
ment en train de preparer de telles mesures en reponse aux 
orientations definies par le Conseil « Economie-finances ». 
En septembre 1984, une revision du panier de l'Ecu a ete 
realisee a la suite du premier reexamen quinquennal de sa 
composition. A cette occasion, la drachme a ete incorporee 
dans l'Ecu. 
Point 6: En 1983 et 1984, la cornbinaison des politiques 
monetaire et economique en Europe a ete dans une large 
mesure a rneme de decoupler les taux d'interet des tendances 
a la hausse observees aux Etats-Unis, tout en rea/isant en 
meme temps une meil/eure convergence en matiere de stabilite 
monetaire. Le systeme monetaire europeen a contribue positi-
vement aces succes. Ces tendances devraient etre poursuivies. 
Une place plus grande pour une expansion rnonetaire ree/le et 
une croissance du PIB en volume devrait etre compatible 
avec une politique monetaire stable dans les pays ou le taux 
d'inflation est faible et continue a jlechir. Le mecanisme et le 
fonctionnement du systeme monetaire lui-meme devraient etre 
renforces en tant qu'e/ements de la strategie economique gene-
rate de la Communaute. 
3.3. Conditions de !'expansion et de la competi-
tivite des entreprises 
_3.3.1. Marche interieur des biens, des services et des 
capitaux 
Le processus communautaire d'integration des marches sem-
ble s'etre ralenti. En 1958, les exportations des dix Etats 
membres actuels vers leurs partenaires ou futurs partenaires 
de la Communaute representaient 7% du PIB de la Commu-
naute. En 1974, ce pourcentage avait pratiquement double, 
atteignant 12 %. Depuis lors, ii s'est essentiellement stabilise, 
s'etablissant a seulement 12 1/2 % du PIB en 1984, malgre 
la forte croissance du commerce entre Jes nouveaux Etats 
membres et Jes six pays fondateurs. Ces evolutions traduisent 
tres certainement a la fois le caractere deprime de l'environ-
nement economique, la multiplication des reactions nationa-
les de defense face aux difficultes de la mutation structurelle 
de nombreuses industries, ainsi que l'incapacite de soumettre 
Jes nouveaux secteurs a une veritable concurrence et plus 
generalement a exploiter completement le potentiel de la 
dimension europeenne en repondant a la troisieme revolu-
tion industrielle actuellement en cours. 
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La menace que ces tendances font peser sur le potentiel 
economique de la Communaute inquiete de plus en plus. 
Depuis 1981 et avec l'appui du Conseil europeen, de nou-
veaux programmes d'actions destines a ameliorer le fonc-
tionnement du marche interieur ont ete proposes par la 
Commission. Le Conseil a commence a se reunir dans une 
nouvelle formation qui s'occupe specifiquement du marche 
interne. Une serie de decisions ont ete prises dans ce domaine 
par le Conseil de ministres, par exemple en ce qui concerne 
Jes normes techniques et les procedures d'information. 
Toutefois, des progres supplementaires sont necessaires pour 
repondre a l'ampleur et a l'urgence de l'enjeu. En effet, 
le developpement du marche interieur repond a plusieurs 
objectifs economiques: relancer la croissance, encourager 
l'efficacite de l'investissement, ouvrir aux entreprises euro-
peennes un vaste marche interieur de dimension continentale 
comme c'est le cas pour Jes principaux concurrents et ainsi 
renforcer leur place sur le marche mondial, accelerer la mise 
en place des technologies nouvelles, et, enfin, comprimer Jes 
couts et Jes prix de fai;on a temperer l'inflation et a elever le 
niveau de vie. 
En juin 1984, la Commission, s'appuyant sur la nouvelle 
impulsion politique qui vient d'etre mentionnee ainsi quc 
sur le soutien croissant de l'industrie a presente un important 
programme visant a ameliorer le marche interieur avant la 
fin de 1985. Ces propositions substantielles comprennent 
par exemple la reduction et la simplification des formalites 
douanieres, une approche plus flexible pour !'harmonisation 
des normes techniques et de la legislation fiscale, le renforcc-
ment de la concurrence sur les principaux services de trans-
port et de credit, !'extension de la Iiste des professions 
liberalisees et l'ouverture de nouveaux marches publics d'e-
quipements a la concurrence communautaire. La Commis-
sion a en outre presente des propositions visant a rendre 
l'environnementjuridique de la Communaute plus favorable 
a la formation de groupes d'entreprises engagees dans Jes 
projets d'interet communautaire. 
La politique de concurrence de la Communaute doit etre 
mise en reuvre vigoureusement aussi bien en ce qui concerne 
les aides d'Etat que les entreprises privees. Pour ce qui est 
des aides d'Etat, la Commission compte sur le soutien des 
Etats membres pour assurer que la politique communautaire 
de concurrence puisse apporter pleinement les benefices at-
tendus. 
Finalement, la Commission a etabli en septembre 1984 une 
communication detaillee sur des propositions pour !'Europe 
des citoyens, repondant aussi specifiquement aux orienta-
tions definies par le Conseil europeen de Fontainebleau en 
juin 1984(1). 
( 1) L'Europe des citoyens (COM(84) 446). 
Point 7: Le moment est venu pour la Communaute d'etablir 
sans plus tarder un marche veritablement concurrentiel pour 
/'ensemble des biens, services et activites professionnelles. L 'e-
conomie europeenne a en effet le plus grand besoin de nouvelles 
impulsions qui stimulent f'ejficacite et la croissance. La Com-
mission a esquisse des priorites dans son programme de conso-
lidation du marche interieur en juin 1984. La plupart des 
propositions de ce programme sont deposees au Consei/( 1) et 
leur approbation n 'implique aucune nouvelle charge budgetaire 
pour la Communaute pas plus que /'octroi de pouvoirs /egisla-
tifs supp/ementaires pour la mise en <I!uvre des nouvelles politi-
ques. Ces nouvelles actions d'ouverture du marche interieur 
devraient etre soutenues par une mise en <I!uvre vigoureuse de 
la politique communautaire de concurrence. 
3.3.2. Technologies et innovation 
L'innovation technologique est, tant du cote de l'offre que 
de celui de la demande, l'un des grands determinants de la 
mutation structurelle a long terme qui se fera, selon les 
options prises, dans le sens de la croissance ou du declin. 
La Communaute doit maintenant trouver Jes moyens de 
surmonter un debut d'inferiorite par rapport aux Etats-Unis 
et au Japon sur le plan des capacites industrielles dans le 
domaine des technologies avancees et en expansion rapide. 
S'il est vrai que la Communaute peut se prevaloir d'etre a la 
pointe du progres pour certaines technologies (par exemple, 
l'aerospatiale), elle se laisse de plus en plus distancer dans 
de nombreuses autres par Jes leaders mondiaux. La deterio-
ration de sa performance sur Jes marches mondiaux des 
ordinateurs, de la microelectronique et des equipements in-
formatiques est desormais reconnue: elle importe pour envi-
ron 80% de ses besoins en circuits integres; elle achete, 
d'apres les estimations, pour 20 milliards de dollars d'ordina-
teurs et de logiciels aux Etats-Unis par an. La Communaute 
vient de lancer le programme ESPRIT pour les technologies 
de !'information; une serie de programmes nationaux de 
recherche et de developpement sont en outre a l'etude. La 
Commission propose egalement de nouvelles initiatives de 
recherche-developpement pour Jes technologies de base et la 
biotechnologie. L'Europe semble disposer de serieux atouts 
en ce qui concerne la recherche fondamentale. Les lacunes 
constatees dans la cha1ne d'activites allant de la recherche 
fondamentale a l'exploitation commerciale font actuellement 
l'objet d'un debat approfondi entre Jes entrepreneurs, les 
banquiers, Jes enseignants et Jes pouvoirs publics de la Com-
munaute. 
Pour que la Communaute retrouve un role de premier plan 
dans le domaine des grandes technologies avancees, ii im-
(I) Consolidation du marche interieur europi:en (COM(84) 305 final). 
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porte d'harmoniser une serie d'instruments aux niveaux na-
tionaux et communautaire. 
Le systeme d'education doit etre adapte de fac;on a assurer 
une formation adequate, en nombre et en qualite, des aptitu-
des techniques et organisationnelles et plus generalement a 
encourager Jes capacites d'adaptation aux changements. 
De plus, le systeme fiscal et Jes institutions du marche finan-
cier doivent fournir un environnement financier propice a 
l'innovation et aux investissements a risque. La Commission 
a fait des propositions specifiques d'aide financiere afin 
d'encourager le developpement des petites entreprises inno-
vatrices. 
Les normes techniques (normes, procedures de controle, 
certification) doivent etre conc;ues dans une optique euro-
peenne et doivent en meme temps etre compatibles avec les 
exigences des marches mondiaux. Ce travail est en cours 
pour Jes technologies de ('information. 
Dans le domaine des marches publics de fournitures, Jes 
instances competentes des Etats membres doivent collaborer 
afin d'ouvrir les marches nationaux et d'assurer la coherence 
des specifications des futurs appels d'offres. C'est ce qui 
vient d'etre entrepris dans le secteur des telecommunications, 
mais ii importe d'harmoniser de fac;on poussee les caracteris-
tiques techniques pour assurer la compatibilite des reseaux 
entre eux. 
II est maintenant urgent de se pencher sur les conditions de 
libre concurrence sur Jes marches des biens et services en 
expansion rapide qui font appel aux technologies de pointe 
(Jes reseaux informatiques par exemple). II y a lieu d'installer 
des systemes d'information (par exemple des inventaires de 
normes techniques des Etats membres) pour Jes marches de 
biens et de services qui ne sont pas effectivement ouverts. 
La politique de concurrence au niveau de la Communaute 
devrait etre conduite de maniere a favoriser Jes efforts 
conjoints de recherche-developpement des entreprises euro-
peennes de telle sorte qu'elles puissent soutenir la concur-
rence mondiale. La Commission proposera encore a cet effet 
avant la fin de 1984 un reglement pour clarifier les regles de 
concurrence dans ce domaine. La politique commerciale de 
la Communaute pour Jes produits de technologie avancee 
doit egalement etre geree de fac;on a susciter ('emergence 
d'une capacite industrielle pleinement competitive sur le plan 
mondial. 
En ce qui concerne le budget de recherche de la Commu-
naute, la Commission propose dans son programme-cadre 
d'augmenter la part des ressources communautaires affectees 
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a !'amelioration de la competitivite industrielle (de 17% du 
budget total de recherche-developpement en 1982 a 28% 
pour la periode 1984-1987). 
Point 8: L 'effort croissant que la Communaute fail pour 
retrouver ou maintenir une place de premier plan dans les 
nouve//es technologies industriel/es exige la mobilisation gene-
rate des ressources des eco/es, des universites, des entreprises 
et du gouvernement. II importe d'utiliser systematiquement a 
cettefin /es nombreux instruments nationaux et communautai-
res disponib/es ( education, rechercheJiscalite, normes techni-
ques, concurrence, marches publics, po/itique commerciale). 
3.3.3. Favoriser le dynamisme des entreprises 
II est de plus en plus admis que la lenteur de la croissance 
economique europeenne tient en partie a l'ecrasant fardeau 
que Jes controles reglementaires et administratifs font peser 
sur I'economie. Par consequent, !'effort d'ouverture du mar-
che interieur europeen et d'assouplissement des marches de 
l'emploi devrait s'accompagner dans la Communaute tout 
entiere de la revision de la masse des reglementations et 
controles actuels afin de rendre l'environnement favorable 
a la creation d'entreprises et a i'expansion de l'emploi. Une 
serie d'initiatives prises dans les pays industriels et le debat 
qui s'est engage sur l'utilite des mesures actuelles ont revele 
combien le chemin a parcourir reste long, meme s'il est vrai 
que la matiere est fatalement complexe et difficile a saisir. 
La France, par exemple, vient d'accelerer et de faciliter les 
formalites legales pour la creation de nouvelles entreprises 
en instaurant un delai administratif maximal d'un mois. 
Plusieurs autres Etats membres pourraient surement etudier 
les moyens d'accelerer Jes controles reglementaires et admi-
nistratifs et reduire le nombre de demarches necessaires 
pour obtenir l'autorisation de nouveaux investissements. Les 
retards dus aux demarches administratives sont particuliere-
ment nefastes pour Jes technologies en evolution constante. 
Les restrictions d'acces a de nombreuses activites de services 
et les restrictions techniques applicables aux horaires de 
travail ou a la qualification de la main-d'reuvre sont souvent 
d'une rigidite excessive. Le Royaume-Uni vient de prendre 
des mesures pour renforcer la concurrence dans les profes-
sions du secteur tertiaire qui ont ete trop rigoureusement 
limitees (services financiers et juridiques, certains services 
medicaux). On observe egalement une nette amelioration de 
la concurrence dans le secteur financier, par exemple dans 
le marche boursier et le financement immobilier. En RF 
d'Allemagne, un large debat s'est engage sur la question de 
savoir si le fait que tousles magasins soient ferrnes a 18h30 
reste une mesure justifiee, et quelles en sont les repercussions 
sur les possibilites de developpement de l'emploi, y compris 
l'emploi a temps partiel, dans le secteur de la distribution. 
Dans certains cas, les qualifications techniques exigees des 
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personnes qui creent des entreprises en RF d'Allemagne 
apparaissent excessives. On envisage egalement dans ce pays 
de reduire le fardeau administratif dans le secteur de la 
construction. Au Danemark, diverses activites du secteur 
public s'ouvrent aux fournisseurs. 
Dans la plupart des Etats membres, !'attention est actuelle-
ment portee sur la fa9on dont les monopoles et rigidites dans 
les entreprises publiques pourraient etre adaptes en vue 
d'une extension plus souple et plus efficace de ces entreprises. 
Le Royaume-Uni a engage, dans ce but, un vaste programme 
de denationalisation et de deregulation, qui touche notam-
ment Jes telecommunications, les transports aeriens et rou-
tiers, l'industrie petroliere et plusieurs branches manufactu-
rieres. La RF d'Allemagne etudie egalement des programme 
de privatisation et deregulation, et les Pays-Bas un pro-
gramme de deregulation. 
Plusieurs pays ont mis en place un systeme d'allegements 
fiscaux en vue de favoriser la creation de PME (France, 
Royaume-Uni, RF d'Allemagne).La fiscalite a egalement ete 
reformee dans certains cas afin d'encourager la participation 
des travailleurs aux benefices de l'entreprise par des systemes 
d'actionnariat. 
Point 9: Pour ameliorer davantage la confiance des entrepri-
ses, les £tats membres doivent proceder a une revision generale 
du fardeau administratif impose a celles-ci, en particulier, en 
matiere de creation de nouvelles entreprises, en e/iminer dans 
toute la mesure du possible Jes rigidites superflues et acce/erer 
Jes procedures administratives. 
3.3.4. Infrastructure europeenne des communications et 
des transports 
L'economie europeenne a besoin, pour developper pleine-
ment ses potentialites, d'un excellent reseau de communica-
tion reliant les reseaux nationaux de transport, notamment 
routiers et ferroviaires, ainsi que d'un systeme efficace de 
telecommunications.Tandis que certaines interfaces des re-
seaux sont relativement inadequates (par exemple, certains 
raccords autoroutiers), de grandes insuffisances existent 
dans d'autres domaines. II subsiste essentiellement dans le 
domaine des transports plusieurs lacunes a combler: (i) la 
traversee de la Manche et Jes acces correspondants; (ii) les 
passages transalpins, qui sont souvent source d'embouteilla-
ges massifs; (iii) !'absence de reseaux ferroviaires internatio-
naux a grande vitesse, alors que la technologie existe et 
a fait ses preuves. Ces ameliorations des infrastructures 
physiques devraient etre associees a une extension des facili-
tes OU de Ja reduction des delais administratifs a la frontiere 
(comme decrit ci-dessus). 
Les instruments financiers communautaires pour l'investis-
sement dans les infrastructures de transport se basent actuel-
lement sur un reglement deportee limitee qui prevoit d'aider 
des projets d'interet communautaire au moyen de credits 
budgetaires. II faut y ajouter Jes concours du Fonds regional 
et Jes credits de la Banque europeenne d'investissement et 
du Nouvel instrument communautaire. Une proposition re-
lative a une garantie communautaire pour Jes projets de 
transport a egalement ete deposee. Le Conseil vient d'inviter 
la Commission a proposer une projection a moyen terme 
pour )'action communautaire dans le domaine des infrastruc-
tures de transport, et la Commission presentera dans peu de 
temps une communication au Conseil a cet effet. 
En ce qui concerne les actions a entreprendre dans l'imme-
diat, le Conseil et la Commission se sont mis d'accord sur 
une liste de projets dans le domaine des transports a financer 
sur Jes credits budgetaires de 1983 et 1984. La plupart 
concernent la construction de routes rejoignant ou traver-
sant Jes frontieres et d'equipements ferroviaires pour Jes 
grands axes europeens. 
A plus long terme, on peut envisager un catalogue de grands 
investissements d'infrastructure qui soit adapte aux besoins 
d'une economie europeenne en expansion plus rapide et a 
la structure des flux commerciaux intra-europeens. Plusieurs 
rapports d'experts independants OU prives ont mis en evi-
dence les possibilites existantes. Du reste, la marge disponi-
ble pour Jes investissements prives dans Jes grands projets 
d'infrastructure de transport semble etre considerable et ces 
initiatives privees permettraient d'eviter que les contraintes 
financieres du secteur public freinent !'expansion des inves-
tissements en projets a haute rentabilite a long terme. De la 
meme maniere, la Communaute devrait envisager de deve-
Iopper Jes reseaux integres de telecommunication a grande 
capacite qui beneficient des technologies digitales et optiques 
disponibles. 
Point JO: La Commission etudie actuellement un programme 
a moyen terrne de projets europeens d'infrastructure de trans-
ports et de telecommunications, que la Communaute devrait 
adopter des que possible. Une fois mene a bien, un tel pro-
gramme permettra d'intens(fier lesjlux cornmerciaux entre les 
£tats membres et contribuera a les stimuler en meme temps 
que les mesures d'ouverture des marches mentionnees plus 
haut. Les instruments cornmunautaires actuels doivent etre 
adaptes de maniere afaciliter /efinancement des grands projets 
d'interet communautaire et a encourager la participation des 
capitaux prives. 
3.4. Conditions de !'expansion de l'emploi 
3.4.1. Couts salariaux et remuneration du travail 
Depuis 1982, la croissance des couts salariaux, reels et nomi-
naux, a connu une deceleration sensible. On estime que le 
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remuneration nominale par salarie augmentera en moyenne 
de 6% en 1984 dans la Communaute, comparativement a 
un taux annuel moyen de 13% sur la periode de 1973 a 
I 98 I. La croissance annuelle des salaires reels par salarie est 
estimee a + 0.5% en 1984 contre + 2,3% en moyenne de 
1973 a 1981. Les couts salariaux unitaires decroissent legere-
ment dans la plupart des Etats membres. De plus, dans 
plusieurs pays, les conventions sur !'indexation des salaires 
sur Jes prix ont ete adaptees. Ces tendances sont favorables 
au processus de stabilisation et aux perspectives de l'emploi. 
Plus generalement et en regard des changements du cout du 
travail pendant la derniere decennie, des progres nouveaux 
sont necessaires afin d'ameliorer la position concurrentielle 
des entreprises europeennes et de renforcer leur potentiel 
productif. 
A long terme, une augmentation inconsideree du cout du 
travail affecte evidemment le niveau de I'emploi de deux 
fac;ons. D'une part, des accroissements disproportionnes du 
cout de l'emploi conduisent a une deterioration de la struc-
ture des couts des entreprises et nourrit Jes pressions infla-
tionnistes. D'autre part, des accroissements dans le cout 
relatif du travail tendent a accelerer la substitution capital/ 
travail. Bien qu'il y ait accord general sur Jes consequences de 
tels developpements du cout du travail, Jes recommandations 
politiques que l'on peut tirer doivent etre conc;ues avec un 
ensemble de precautions qui tiennent aux raisons suivantes. 
Tout d'abord, ii est difficile d'etablir Jes effets separes sur 
I'emploi provenant, d'une part, des couts salariaux reels et, 
d'autre part, des fluctuations de la demande. Toutefois, 
diverses estimations montrent que, dans la Communaute, 
une large part de l'accroissement du chomage ces dernieres 
annees s'explique par !'evolution des couts de la main-
d'reuvre et par la flexibilite insuffisante du marche du travail. 
En deuxieme lieu, ii faut savoir si un ajustement des salaires 
reels relatifs a la baisse peut entrainer un flechissement 
passager de la demande en l'absence de mesures de stimula-
tion de la demande. Une solution consisterait en une politi-
que macroeconomique conc;ue pour maintenir l'economie 
sur un sentier de croissance stable, en fixant par exemple 
des objectifs en matiere de masse monetaire et de depenses 
publiques en valeur. Toute tendance deflationniste pourrait 
alors etre enrayee par des politiques automatiques de stabili-
sation de nature monetaire ou budgetaire qui joueraient 
alors a plein. Par ailleurs, plusieurs indices conduisent a 
croire que l'investissement reagit plus vite et plus vigoureuse-
ment a )'amelioration des perspectives de profit que certains 
analystes ne I'avaient pense. L'expansion de l'emploi sou-
tiendra egalement la demande de consommation et, a cet 
egard, les effets positifs seront d'autant plus rapides que le 
marche de I'emploi sera plus flexible (voir plus loin). 
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En troisieme lieu, ii convient d'elaborer des propositions de 
politique economique qui doivent conduire a un ajustement 
adequat des salaires reels. Vu l'etat actuel de l'economie 
europeenne, l'objectif a rechercher en matiere de couts sala-
riaux implique Jes trois aspects suivants: 
(i) des conventions salariales sur Jes salaires nominaux, qui 
soient coherentes avec des normes programmees de ralen-
tissement de )'inflation et des objectifs de politique mone-
taire, notamment lorsque l'inflation doit encore etre re-
duite; 
(ii) des accords sur des evolutions du salaire reel moyen 
garantisssant, pour le debut d'une periode de nouvelle 
croissance, une amelioration suffisante de la rentabilite 
des en treprises; 
(iii) une differenciation plus marquee de couts salariaux, 
refletant des differences actuelles de rentabilite entre Jes 
entreprises et des niveaux de desequilibres des differents 
segments du marche du travail. 
Bien entendu, ii existera de grandes differences entre pays 
dans )'evolution appropriee des salaires et Jes moyens de 
realiser celle-ci. 
En matiere de quantification des tendances, la RF d'Allema-
gne, par exemple, connait deja des augmentations salariales 
faibles et ii y existe sans doute quelque possibilite d'augmen-
tation modeste des salaires reels tout en perrnettant la pour-
suite de l'amelioration de la profitabilite moyenne. Plusieurs 
autres Etats membres, cependant, connaissent de serieux 
problemes d'inflation, par Jes couts et les niveaux excessifs 
des salaires reels. 
Au niveau communautaire, un objectif approprie serait que 
le cout reel du travail demeure stable ou meme baisse afin 
que la structure des couts des entreprises puisse induire 
des creations d'emplois. Une telle evolution pourrait, par 
exemple, etre accompagnee par une stricte moderation des 
accords portant sur Jes salaires reels, combinee avec une 
reduction des cotisation sociales et des taxes sur l'emploi 
ainsi que par I'allegement des couts de la legislation de 
l'emploi. 11 s'etablirait de la sorte un equilibre des efforts 
fournis par Jes travailleurs, Jes employeurs et l'Etat. II devien-
drait possible de retablir une tendance a la progression des 
revenus du travail des que la renovation structurelle de 
l'economie aurait ete engagee. 
Une differenciation plus grande des couts salariaux par 
entreprise ou segment du marche du travail pose evidemment 
des problemes complexes d'equite, mais dans le contexte 
present, ii faut tout autant songer a la difference de situation 
entre ceux qui ant un emploi et ceux qui n'en ont pas, 
qu'aux niveaux de revenus relatifs de ceux qui travaillent. 
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L'ajustement des differentiels de salaires doit passer par la 
modification des conventions salariales et dans certains cas 
de la legislation. Une forrnule possible consisterait a trans-
former une part significative de la remuneration totale en 
une composante flexible liee a la performance et au profit 
de l'entreprise. Dans les entreprises japonaises, cette compo-
sante atteint jusqu'a 30% de la remuneration totale et eel 
element de flexibilite des couts salariaux reels a contribue 
au maintien d'une croissance stable et positive de l'emploi 
dans un contexte economique en transformation. Cepen-
dant, la OU au depart la profitabilite est insuffisante, ii reste 
necessaire de ne pas accorder d'augmentations excessives de 
la remuneration totale pendant la periode de reconstitution 
des niveaux normaux de profitabilite. 
Point 11: Pour /'ensemble de la Communaute, une evolution 
adequate pour les salaires reels par tete devrait consister en 
une stricte moderation compatible arec /'objectif d'alleindre 
a une pause de leur progression ou meme a une reduction des 
couts reels du travail. afln que la structure des co,,ts des 
entreprises soient plus favorables a la creation d'emplois. 
Ensuite, ii serait desirable d'introduire par pays, par industrie, 
par entreprise et par niveau de qualification w, systi:me de 
plus nette differenciation a.fin de retrou\'er un ni1•ea11 ele1•e de 
/'emploi compatible m•ec le salaire moyen le plus ele1•e possible. 
Dans certains £tats membres, quelques augmentations modes-
tes des salaires reels pourraient etre assurees. mais ailleurs, ii 
convient de respecter une discipline rigoureuse. La tra,!forma-
tion d'une fraction significative du salaire en un element lie 
au profit ou a la pe~formance de /'en/reprise favoriserait 
/'amelioration de la jlexibilite des salaires reels dont la Com-
munaute a le plus grand besoin. A vec la reduction de la 
pression flscale sur /'emploi et des couts lies a une reglementa-
tion excessive de /'emploi ( voir points 4 et 13). une stricte 
moderation salariale a moyen terme impliquerait - dans un 
contexte de croissance plus forte de la production et de la 
demande - un changement structure/ de la remuneration des 
facteurs tres beneflque pour /'emploi. 
3.4.2. Promouvoir les capacites d'adaptation sur le mar-
che du travail 
Les conditions de travail sont reglees a la fois par des lois 
et des conventions collectives qui s'appliquent aux modes 
d'embauche et de licenciement, a la duree des contrats d'em-
ploi, au travail a temps partiel, aux dispositions relatives 
a la formation professionnelle et aux qualifications, aux 
structures des salaires ainsi qu'aux dispositions concernant 
les salaires minimaux. Ces lois et conventions ant generale-
ment ete introduites lors des periodes de croissance, rapide 
et de plein-emploi, caracterisees par une mobilite elevee de 
la main-d'reuvre. Certaines de ces reglementations ont fait 
la preuve de leur inadaptation aux nouvelles circonstances 
et peuvent, dans certains cas, avoir renforce Jes rigidites qui 
font obstacle a la creation d'emplois, en particulier en pe-
riode de faible croissance. Divers indices permettent de cons-
tater !'existence de telles rigidites: par exemple, la faible 
propension des entreprises a accroitre l'emploi en reaction 
a une augmentation donnee de la production et de la de-
mande que ce soit a court comme a long terme. D'autres 
preuves en sont apportees par les etudes econometriques de 
la demande de capital et de travail dans le processus de 
production ainsi que par des informations qualitatives sur 
Jes reactions des entreprises europeennes a l'accroissement 
de la demande. Ainsi, par exemple, ii est apparu que d'une 
maniere generale Jes entreprises s'abstiennent de recruter du 
personnel supplementaire lorsque la demande augmente de 
crainte d'alourdir les couts salariaux a long terme dans le 
cas OU la reprise de la demande se revelerait ephemere. 
Si de nombreux mecanismes, en particulier ceux etablis par 
Jes lois, ont pu contribuer a developper Jes rigidites, certaines 
indications donnent a penser que Jes negociations collectives 
prennent graduellement mieux en compte Jes necessites de 
flexibilite et d'adaptation, en particulier pour ce qui concerne 
l'organisation interne du travail dans Jes entreprises et le 
temps de travail. 
Dans ce contexte, le Comite de politique economique de la 
Communaute a procede a l'examen de la situation presente 
dans Jes Etats membres et la Commission a poursuivra ce 
travail. Elle examine dans quelle mesure des revisions ou 
reformes des reglementations et conventions pourraient per-
mettre d'ameliorer la propension a l'emploi dans l'economie 
sans que soient pour autant sapes Jes objectifs de la politique 
sociale. 
Les efforts de demantelement OU de reduction des reglemen-
tations existantes entrepris par Jes gouvernements ont mon-
tre qu'il etait difficile en pratique de ne pas porter atteinte 
aux couches Jes moins protegees sur le marche du travail et 
de ne pas deteriorer le climat des relations industrielles a 
l'occasion des negociations sur la flexibilite. Meme en pre-
nant en compte ces effets, de tels efforts doivent cependant 
etre poursuivis, parce que certaines reglementations du mar-
che du travail ont prouve leur inefficacite avec pour resultat 
de decourager l'embauche dans des conditions difficiles du 
marche de l'emploi. 
II existe au demeurant de nombreux exemples de reglementa-
tions construites sur des conceptions erronees ou nefastes a 
l'embauche. Bien sur, tous Jes exemples ne s'appliquent pas 
a tous les pays, mais ceux qui suivent sont une illustration 
de ces problemes pour Jes employeurs. II en est ainsi des 
regles empechant Jes entreprises de choisir leur personnel 
sur Jes listes de bureaux de placement, des regles fixant de 
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fa~on excessivement rigide le nombre d'apprentis ou le type 
d'apprentissage, des regles empechant le recrutement sur 
contrat temporaire, des regles imposant des conditions tres 
restrictives aux licenciements, des regles limitant le travail a 
temps partiel ou imposant des couts plus que proportionnels 
pour ce type d'emploi, des regles d'exercice inadequat des 
responsabilites de la societe en matiere d'emploi des handica-
pes, des regles fixant des salaires minimaux pour diverses 
categories de salaries souvent au detriment des jeunes a la 
recherche d'un premier emploi. 
En meme temps, le contenu et l'equilibre global de la regle-
mentation du marche du travail doit refleter d'autres evolu-
tions de l'emploi - notamment l'augmentation de la partici-
pation des femmes au travail sur une base d'egalite, Jes 
modifications de la structure du temps de travail et l'impact 
des nouvelles technologies sur Jes systemes de production. 
Tout ceci implique un reexamen fondamental de la reglemen-
tation de l'emploi de fa9on a assurer a la fois une plus grande 
egalite d'acces a l'emploi et une plus grande efficacite de 
)'utilisation du travail dans l'entreprise. Un tel reexamen 
represente un processus tres complexe et long, mais doit etre 
poursuivi avec toute l'urgence et la priorite requises par 
l'ampleur du probleme du chomage. 
La reflexion devrait egalement porter sur Jes moyens d'am-
plifier et d'accelerer l'impact sur la situation de l'emploi. 11 
existe par exemple des mesures - deja proposees dans 
certains pays, mais seulement en discussion dans d'autres -
qui suspendent temporairement les reglementations existan-
tes en matiere de recrutement et de licenciement afin de creer 
des emplois supplementaires sur une periude donnee. Cette 
suspension peut etre selective afin d'encourager le recrute-
ment de categories de travailleurs particulierement touchees 
par le chomage, par exemple les jeunes. De la sorte, les effets 
sur l'emploi sont immediats et se realisent sans nuire aux 
reformes a long terme de Ja legislation de base OU aux droits 
acquis du personnel existant. En meme temps, Jes effets 
peuvent etre controles et des le9ons tirees pour des change-
ments permanents. 
Point 12: II importe d'entreprendre en pnonte un examen 
approfondi des textes regissant les conditions d'emploi aj111 
d'eliminer les obstacles au developpement de la propension 
a /'emploi de /'economie a court et a long terme. II s 'agit 
indubitablement d'une tflche tres complexe et delicate qui 
prendra du temps. En attendant, on del'rait prendre en conside-
ration les conditions couteuses de recrutement sans remettre 
en cause les changements permanents ni les droits acquis des 
employes existants. Une telle evolution serait associee a des 
efforts pour recruter parmi les categories de personnes les plus 
touchees par le ch6mage. 
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3.4.3. Reduction et reorganisation du temps de travail 
La reduction du temps de travail moyen est une tendance 
de long terme qui reflete !'evolution des preferences sociales 
en matiere de travail remunere par rapport au temps libre 
au fur et a mesure que le revenu augmente. Depuis 1960, la 
semaine de travail normale pour Jes ouvriers de l'industrie 
a diminue d'environ 8-10 heures dans la plupart des pays de 
la Communaute et le nombre de jours de conges payes a 
double. Cette tendance se poursuit, comme le montre !'ac-
cord dans la metallurgie allemande, pour la reduction de la 
semaine de travail moyenne de 40 heures a 38 heures et 
demie a compter d'avril 1985. On peut egalement remarquer 
dans ce contexte qu'aux Etats-Unis, ce sont les tiiches d'une 
duree inferieure a la moyenne qui ont constitue une partie 
substantielle de I'augmentation recente de l'emploi. 
Cette tendance longue du temps de travail ne presente au-
cune correlation systematique avec le niveau de l'emploi ou 
du chomage actuel de l'economie. De plus, ii ne fait aucun 
doute que la recherche de formes plus diversifiees et plus 
personnalisees de l'amenagement du temps de travail corres-
pond a des preoccupations sociales importantes en particu-
lier pour la vie des families ou les deux parents sont desireux 
de tra vailler. 
Un certain nombre de conventions collectives ont ete 
conclues recemment, souvent au niveau des branches indus-
trielles ou dans le cadre des accords interprofessionnels, par 
lesquelles la reduction et la reorganisation du temps de 
travail moyen est lie a Ja preservation d'emp)ois OU a Un 
recrutement supplementaire. II apparait necessaire d'accor-
der un soutien politique aux changements du temps de 
travail qui contribuent positivement a l'emploi. Dans ce 
contexte, la Commission a soumis au Conseil une proposi-
tion de recommandation sur la reduction et la reorganisation 
du temps de travail (1) qui, a la suite de vastes discussions 
au Conseil, a rec;u un large soutien. 
La relation entre les changements dans le temps de travail, 
I'emploi et le chomage est complexe. L'emploi est une varia-
ble economique qui depend des Couts de travail, de la de-
mande de produits et la reduction du temps de travail 
individuel est loin de conduire automatiquement a !'augmen-
tation de l'emploi. En fait, la reduction du temps de travail 
ne doit pas augmenter les couts unitaires de production si 
on veut maintenir la competitivite et ainsi eviter un impact 
negatif sur l'emploi. La recommandation proposee par la 
Commission souligne qu'une reduction efficace du temps 
de travail devrait etre combinee avec sa reorganisation et 
!'introduction d'une flexibilite accrue, de sorte que le temps 
(I) COM(83) 543 du 16.9.1983. 
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de production puisse etre maintenu ou meme allonge et 
la profitabilite amelioree. Certaines negociations recentes 
montrent que des amenagements appropries qui respectent 
ces conditions et impliquent souvent une plus grande rota-
tion dans le travail peuvent etre trouves. 
Point 13: La reduction et la reorganisation du travail est w1e 
caracteristique constante du progres social. Sous certaines 
conditions, un ren(orcement de cette tendance pourrait entrai-
ner des effets positifs substantiels sur /'emploi. Ceci necessite 
que soient respectees les conditions que la Commission a 
identifiees dans sa proposition de recommandation. a savoir 
principalement, en evitant strictement les augmentations des 
couts, par des accords developpant la flexibilite du temps de 
travail et la sauvegarde des droits sociaux fondamentaux. 
3.4.4. Mesures directes pour l'amelioration du marche de 
l'emploi 
Les problemes du chomage massif des jeunes et de !'aggrava-
tion du chomage de longue duree appellent une intensifica-
tion des efforts destines a alleger autant que possible le 
fardeau social et economique qui en resulte. La meilleure 
solution reside sans doute dans une formation OU une reedu-
cation professionnelles propres a munir Jes travailleurs d'ap-
titudes correspondant aux besoins croissants de l'economie. 
II faudrait en outre trouver dans la mesure du possible des 
activites d'utilite sociale pour ceux que Jes circonstances 
ecartent de la vie normale de la societe et de l'economie. 
Le Conseil a adopte en juin 1983 une resolution prevoyant 
une «garantie sociale» au profit des jeunes en vertu de 
laquelle tous les jeunes auraient acces au sortir de l'ecole, 
soit a la formation professionnelle, soit a l'emploi. Une autre 
resolution a ce sujet a ete adoptee en janvier 1984. De 
nombreuses initiatives ont ete prises a la suite de cette 
resolution. II convient de citer, entre autres, le developpe-
ment des systemes de formation professionnelle au Dane-
mark, en Allemagne et au Royaume-Uni, le prolongement 
de !'age scolaire obligatoire en Belgique, les arrangements 
contractuels entre l'Etat et les employeurs en vue d'accroitre 
le nombre de jeunes admis a beneficier de programmes 
mixtes d'experiences du travail et de formation profession-
nelle (France, Italie). 
Point 14: !I importe de soutenir l'igoureusement la mise en 
teuvre des dispositions assurant aux jeunes a partir d'un age 
minimal f'acces a w1e formation professionnelle ou a /'emploi 
afln de developper les disponibilites en aptitudes techniques 
requises par le developpement economique et d'encourager 
les initiatives locales d'emploi. notamment celles destinees a 
procurer une activite socialement utile aux groupes defavo-
rises. 
4. L'Europe dans I'economie mondiale 
4.1. Reactions europeennes aux perturbations 
de l'economie mondiale 
L'environnement economique mondial est devenu beaucoup 
plus instable et imprevisible au cours de la derniere decennie. 
Dans une region economique aussi vaste que la Commu-
naute europeenne, Jes responsables de la politique economi-
q ue ont une double tac he a accomplir: prevoir au mieux Jes 
eventuels desequilibres de J'economie mondiale et reuvrer en 
faveur d'une cooperation internationale afin d'eviter Jes 
chocs nefastes. 
Pour la periode a venir. Jes conditions du commerce mondial 
et des marches internationaux des capitaux se modifieront 
probablement par suite de J'ajustement opere par les Etats-
Unis pour corriger le rythme actuellement insoutenable de 
sa croissance et le deficit de sa balance des paiements. II faut 
esperer que ces adaptations necessaires se derouleront sans 
heurts. A court terme toutefois. ii pourrait y avoir un passage 
difficile. C'est ainsi par exemple qu'un retard en matiere 
d'ajustement budgetaire pourrait faire monter encore Jes 
taux d'interet et maintenir le dollar a un taux eleve, ce qui 
provoquerait un ralentissement conjoncturel avant meme 
que le budget americain puisse etre reequilibre. Un ajuste-
ment budgetaire tardif risquerait alors de bloquer plus 
abruptement le mouvement conjoncturel. L'economie mon-
diale pourrait alors traverser une nouvelle phase de hausse 
des taux d'interet et de ralentissement des echanges. 
En outre. si Jes marches anticipaient un renversement sou-
dain de !'ascension du dollar, Jes Etats-Unis risqueraient de 
faire face aux perspectives d'une forte poussee inflationniste. 
Cette experience ne differerait sans doute guere de celle 
que connait !'Europe depuis trois ans, mais les mesures 
economiques adoptees pour etouffer cette flambee inflation-
niste pourraient aussi provoquer une nouvelle recession. Du 
cote europeen ii y a egalement le risque qu·une chute sou-
daine du dollar tendrait a destabiliser Jes relations de change 
intraeuropeennes. 
Le monde a done interet a minimiser Jes risques d'une 
instabilite nefaste au cycle conjoncturel mondial et aux rela-
tions de change. Les pays du Sommet occidental devraient 
done accepter, en tant que groupe, d'envisager un ensemble 
eq uilibre d'ajustements des politiq ues budgetaires et mone-
taires. La contrepartie du reequilibrage indispensable de la 
balance des paiements des Etats-Unis devrait etre partagee 
avec soin entre le Japon et !'Europe afin de resorber Jes 
desequilibres actuels (l'excedent japonais) et d'empecher 
!'apparition d'un nouveau deficit massif en Europe. D'une 
maniere generale, ii y aurait lieu de veiller a une expansion 
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vigoureuse et soutenue du commerce mondial. L'expansion 
des importations mondiales devrait d'apres Jes estimations 
actuelles, se ralentir de 9,5% en 1984 a 5,5% en 1985. 
L'Europe et le Japon devraient se preparer a soutenir le 
dynamisme du commerce mondial par une croissance inte-
rieure suffisante en phase de ralentissement brutal de l'acti-
vite aux Etats-Unis. 
Sur le point particulier des taux d'interet mondiaux eleves, 
ii serait approprie que Jes Etats-Unis decident. en vue de 
resorber leur deficit budgetaire, de reduire le regime de 
deduction fiscale des interets des menages, ce qui aurait pour 
effet d'exercer une double pression en baisse sur Jes taux 
d'interet. 
Poinl 15: L 'Europe et le Japan devraient chercher a assurer 
une reprise auto-entretenue de leurs propres economies lorsque 
les Etats-Unis e111reprendront, 11raisemblablement en 1985, 
de reduire leur d~ficit budgetaire et exterieur; ceci pourrait 
impliquer /'etablissement en cooperation c/'1111 ensemble d'ajus-
tements de politique economique pour routes les parties ainsi 
qu 'zme gestion plus positil'e des relations de change entre les 
trois partenaires. 
4.2. Vers le renforcement du systeme monetaire 
et commercial mondial 
L'endettement mondial, notamment celui des grands pays 
latino-americains, fait egalement peser une menace de desta-
bilisation sur J'economie mondiale. Le service de la dette des 
pays du sous-continent latino-americain s'etablit en 
moyenne a 50% des recettes d'exportation, alors qu'il ne 
clepasse pas la moitie de ce chiffre dans le cas des pays 
en voie de developpement d'Afrique, du Moyen-Orient et 
d'Asie. 
II se degage peu a peu certains principes qui doivent permet-
tre un partage equilibre des responsabilites dans cette phase 
de transition difficile. II incombe aux pays industriels de 
soutenir une croissance vigoureuse du commerce mondial, 
de maintenir ou d'ameliorer l'ouverture des marches d'ex-
portation des PVD et de poursuivre leurs efforts d'aide au 
developpement. Quant aux pays endettes, ii va de soi qu'ils 
sont dans des situations tres diverses, qui dependent avant 
tout de la politique de chacun. Les pays qui ont su mettre 
en place des programmes d'ajustement appropries en coope-
ration avec le Fonds monetaire international, mais pour 
lesquels le reechelonnement de la dette reste un probleme a 
long terme, devraient pouvoir obtenir de la part des banques 
commerciales des facilites de reechelonnement sur longue 
periode et une reduction des taux d'interet. L'aide dispensee 
aurait ainsi deux volets: la stabilite dans le temps et la 
reduction des coilts. Le cas du Mexique en est le premier 
exemple. 
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En ce qui concerne le systeme mondial des echanges, ii est 
absolument essentiel de combattre la resurgence du protec-
tionnisme. La Communaute et ses partenaires commerciaux 
ont maintenant Jes moyens de le faire. Afin de manifester 
son attachement a la liberalisation des echanges, la Commu-
naute a accepte en principe d'avancer au I er janvier 1985 Jes 
reductions tarifaires dans le cadre du GA TT qui avaient 
d'abord ete prevues pour I 986, mais ii faut que Jes Etats-
Unis respectent eux aussi leur engagement a cet egard, ce 
qui n'est pas encore assure. La Communaute est prete a 
ceuvrer de fa<;on constructive a !'organisation d'une nouvelle 
serie de mesures de liberalisation dans le cadre du GATT. 
Elle preconise egalement une intensification des travaux au 
niveau international sur le role dans ce contexte des accords 
existants pour le commerce des services. Par ailleurs, Jes 
discussions sur Jes arrangements qui doivent succeder a 
!'accord multifibres, qui vient a expiration en 1986, devraient 
egalement offrir la possibilite d'une liberalisation des echan-
ges de produits textiles et d'habillement. 
Pour ce qui est du systeme monetaire international, la Com-
munaute participe aux travaux du Groupe des Dix, qui a 
ete charge par Jes sommets de Williamsburg ( 1983) et de 
Londres (1984) d'etudier la possibilite de propositions pour 
en ameliorer le fonctionnement. Une serie de propositions 
ont ete avancees du cote officiel comme du cote prive en 
vue d'une gestion et d'une surveillance plus systematiques 
des relations de change. L'exemple du systeme monetaire 
europeen prouve que la stabilite des changes est un objectif 
realiste a condition que Jes pays participants s'attachent a 
realiser le degre indispensable de convergence des politiques 
economiques et respectent bien les mecanismes communs 
d'intervention monetaire. Ce modele ne convient sans doute 
pas au contexte international, mais il pourrait etre encore 
utilement developpe en Europe. 
Des propositions ont ete formulees en vue de la definition de 
« zones objectif» pour Jes grandes monnaies internationales, 
notamment le dollar, le yen et le systeme monetaire euro-
peen. 11 pourrait y avoir des possibilites d'ameliorations 
moins formelles du systeme de surveillance multilaterale des 
taux de change dans le cadre des organismes internationaux 
existants. Une telle surveillance, assez lache jusqu'ici sous 
l'egide du Fonds monetaire international, pourrait etre ren-
forcee. Les caracteristiques de cette activite de surveillance 
seraient: a) sa nature multilaterale, b) son champ couvrant 
!'ensemble des grandes economies industrialisees, c) I'atten-
tion portee au dosage des politiques monetaire et budgetaire, 
et d) le role privilegie du taux de change comme critere de 
coherence internationale des politiques macroeconomiques 
pour Jes principales economies. 
Point 16: L 'a/legement de l'endettement des PVD devrait etre 
favorise par une gestion concertee des cas individuels et une 
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contribution generale des pays industrialises a la croissance et 
a la liberalisation du commerce mondial. ainsi que par ,me 
aide soutenue au developpement. Avec le concours de routes 
les grandes zones commerciales, la poussee recente de protec-
tionnisme pourrait etre renversee grace a des programmes 
actuellement en preparation de liberalisation du commerce. 
La Communaute soutient ces initiatives. La Comm1111aute doit 
egalement continuer a (l!UVrer en fai,eur de /'amelioration du 
systeme monetaire international par la voie des procedures 
instaurees par les sommets de Williamsburg et de Landres. 
5. Synthese et conclusions 
En depit de l'evolution favorable a present de certaines 
tendances economiques de la Communaute, ii n·a pas encore 
ete possible d'ameliorer la situation de I'emploi. Une reprise 
de la production est en cours. Les Etats membres ont pro-
gresse en moyenne sur le front de la stabilisation des prix et 
de la convergence. Les deficits de balance des paiements 
courants ont ete sensiblement reduits dans la Communaute. 
Toutefois, le probleme du chomage reste entier et la stagna-
tion des creations d'emplois dans la Communaute trahit 
des deficiences structurelles de !'economic qui appellent un 
ajustement en profondeur. Le centre d'interet de ce rapport 
est des Iors le probleme majeur du chomage. 
Afin d'ameliorer encore sensiblement la performance econo-
mique de la Communaute, notamment en cc qui concerne 
l'emploi, le present rapport recommande des orientations en 
seize points, qui se resument comme suit. 
Le cadre macroeconom ique et .financier 
I. Objectifs generaux de relevement progressif des taux de 
croissance effective et potentielle dans un contexte d'infla-
tion faible ou en reduction. 
2. Structure de croissance plus equilibree dans le dosage des 
facteurs capital et travail par la correction des tendances 
defavorables a la croissance de l'emploi enregistrees dans 
le passe. 
3. Pause dans !'augmentation des depenses publiques cou-
rantes et reduction sur plusieurs annees de leur part dans 
le PIB. mais effort accru d'investissement dans I'ameliora-
tion ou la renovation des infrastructures economiques. 
4. Reduction rapide et substantielle de la pression fiscale, 
en particulier sur l'emploi et I'entreprise. 
5. Meilleure convergence des soldes budgetaires entre Etats 
membres, et correction plus rapide de la dette publique 
dans Jes pays ou elle est la plus elevee, mais pause dans 
la reduction des deficits deja bien maitrises afin de per-
mettre un allegement de la pression fiscale. 
6. Definition de politiques monetaires compatibles avec 
une augmentation de la croissance et une inflation faible 
ou en declin et qui favorisent la convergence et la 
stabilite a l'interieur du systeme monetaire europeen. 
Pour /'expansion et la competitivite des entreprises 
7. Realisation de progres rapides dans l'ouverture du mar-
che interieur des biens, des services, des capitaux et 
des professions et adoption de mesures permettant le 
passage aise aux frontieres. 
8. Examen des reglementations s'appliquant au secteur des 
entreprises en vue de faciliter les creations d'entreprises 
et d'accelerer les procedures administratives. 
9. Mobilisation generale des politiques nationales et com-
munautaires en vue de retrouver ou de garder une place 
de tete dans le domaine des technologies avancees. 
10. Etablissement d'un programme a moyen terme pour 
!'amelioration des infrastructures transeuropeennes de 
transport. 
Pour /'expansion de /'emploi 
I I. Stricte moderation de l'evolution des salaires reels, com-
patible avec l'objectif d'atteindre une pause de leur pro-
gression ou meme une reduction des c011ts reels _totaux 
du travail; ceci en conjonction avec des reductions d'im-
pots et l'allegement des reglementations en matiere 
d'emploi entrainant une structure de couts des entrepri-
ses plus favorable a la creation d'emplois. 
L'economie de la Communaute 
12. Reexamen des reglementations et conventions regissant 
le marche de l'emploi de fa9on a stimuler la propension 
a court et a long terme des economies a creer des 
emplois. 
13. Plus grande llexibilite du temps de travail de fa9on a 
mieux accorder l'offre et la demande de travail. 
14. Mise en ceuvre de la resolution du Conseil permettant a 
tous Jes jeunes d'acceder a la sortie de l'ecole a une 
formation professionnelle ou a un emploi et generalisa-
tion des initiatives locales d'emploi de fa9on a s'occuper 
utilement des groupes defavorises. 
Pour une plus grande stabilite de /'economie internationale 
15. Decision d'envisager une action de cooperation avec Jes 
Etats-Unis et le Japon de fa9on a assurer une correction 
sans heurts des principaux des equilibres entre pays 
industrialises et a maintenir une croissance globale ap-
propriee du commerce mondial pendant la periode a 
venir de tlechissement de la contribution des Etats-Unis. 
16. Soutien de mesures de renforcement du systeme mone-
taire et commercial international et maitrise du pro-
bleme de l'endettement. 
Dans de nombreux cas, ces propositions ne sont evidemment 
pas nouvelles. L'essentiel reside plutot dans l'acceleration 
et l'intensification de la mise en ceuvre de cet ensemble 
d'orientations politiques. Les propositions doivent etre vues 
comme un ensemble. II n'est pas possible, par exemple, 
d'adopter des elements de la politique des couts du travail 
ou des politiques microeconomiques sans une politique 
macroeconomique adequate de la dcmande, ou vice versa. 
Dans chaque pays, ii est necessaire que toutes Jes composan-
tes des politiques macroeconomiques et structurelles pro-
gressent de fa9on a se consolider mutuellement. Au plan de 
la Communaute europeenne, ii est egalement necessaire que 
les actions des Etats membres et de la Communaute elle-
meme se completent pour ameliorer fondamentalement Jes 
performances economiques. 
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Partie II - Les economies des Etats membres 
L'activite economique en Belgique a marque une reprise en 
1984 a la suite d'une forte progression des exportations, qui, 
compte tenu de la faible augmentation des importations, liee 
a la stabilisation de la demande interieure, a conduit a une 
amelioration sensible de la balance commerciale. Le produit 
interieur brut s'est accru de 1,5% environ en termes reels et 
le rythme d'augmentation du chomage s'est nettement re-
duit. La hausse des prix a la consommation s'est egalement 
affaiblie (environ 6 Y, % en moyenne annuelle), mais se situe 
desormais au-dessus de la moyenne communautaire, contrai-
rement aux observations du passe. 
En 1985, la croissance du produit interieur brut devrait se 
moderer et atteindre I%, sous I'effet d'un leger flechissement 
de la demande interieure et en presence d'exportations vrai-
semblablement moins dynamiques. Alors que Jes investisse-
ments des entreprises continueront a se developper rapide-
ment, les investissements publics devraient encore regresser. 
La consommation privee, elle aussi, pourrait se contracter, 
en termes reels, a la suite notamment des mesures prises 
dans le cadre du programme d'austerite decide en mars 1984 
et plus particulierement du fait de la retenue de 2% sur Jes 
revenus salariaux et non salariaux. La balance commerciale 
se soldera par un excedent substantiel; la balance des opera-
tions courantes devrait, elle aussi. se solder par un excedent, 
pour la premiere fois depuis 1976, meme en depit d'une forte 
croissance des charges de la dette publique en devises. La 
hausse des prix a la consommation se reduira sans doute a 
environ 5 '/, % en moyenne annuelle. Le nombre de cho-
meurs augmentera encore legerement pour atteindre, 13,8% 
de la population active. 
Face au probleme tres preoccupant de l'emploi, la necessite 
de poursuivre vigoureusement l'assainissement des finances 
publiques limite singulierement la marge de manreuvre des 
pouvoirs publics. En effet, la persistance de deficits a des 
niveaux eleves creant des charges d'interet tres considerables, 
aggrave, d'annee en annee, le probleme du service de la 
dette, de sorte que le deficit doit etre sensiblement reduit 
dans un proche avenir pour eviter l'apparition d'une situa-
tion insoutenable. Le gouvernement s'est fixe comme objectif 
de ramener le solde a financer de I'Etat de 12,5 a 7% du 
PNB entre 1983 et 1987. Un pas important en vue de sa 
realisation a ete franchi par la mise en chantier d'une serie 
de nouvelles mesures au printemps de 1984. Ce programme 
de reequilibrage des finances publiques, portant sur la pe-
riode 1984-1986, aura comme effet de reduire le revenu 
disponible des menages tant par des prelevements sur Jes 
revenus salariaux et non salariaux que par des economies 
substantielles sur Jes depenses de fonctionnement et de trans-
fert aux menages. La dynamique inherente des depenses et 
l'evolution assez faible des recettes fiscales tendent cepen-
dant a emousser ('impact du plan de redressement sur le 
deficit de l'Etat en 1985. Aussi la realisation de progres 
significatifs en direction de l'objectif fixe a !'horizon de 1987, 
suppose-t-elle que le deficit public soit, en tout etat de cause, 
strictement limite en 1985: le deficit de caisse de l'Etat ne 
devrait pas depasser I 0% du PIB, le cas echeant des mesures 
permettant d'eviter un depassement de ce plafond devraient 
etre mises en reuvre. 
Si l'evolution des revenus et des salaires en particulier a 
contribue efficacement a !'amelioration de la position 
concurrentielle en 1982 et 1983, la reintroduction de !'indexa-
tion proportionnelle et Jes majorations de certaines contribu-
tions de securite sociale ont entraine une acceleration de la 
hausse des couts de la main-d'reuvre dans l'industrie en 1984. 
Les progres de la productivite ont permis de compenser, et 
au-dela, cet alourdissement. II faudrait veiller neanmoins a 
ce que la hausse de !'ensemble des couts ne depasse pas 
certaines limites en 1985. A cet effet, le gouvernement envi-
sage de proroger de deux ans la Joi qui fixe comme norme 
de competitivite une progression des couts salariaux en Bel-
gique parallele a celle des principaux partenaires commer-
ciaux. Le maintien de la competitivite est, en l'occurrence, 
une condition indispensable pour que se cree, dans Jes annees 
a venir, un excedent au titre de la balance commerciale 
permettant de financer Jes charges d'interet et d'assurer un 
remboursement progressif de la dette publique en devises. 
La poursuite de la moderation salariale parait egalement 
indiquee afin de consolider la reprise des investissements 
prives devenue progressivement plus prononcee sous l'effet 
du dynamisme de la demande exterieure et de l'amelioration 
de la structure financiere et de la rentabilite des entreprises. 
Le taux de croissance de l'activite economique prevu pour 
1985 est sans doute trop faible pour escompter une ameliora-
tion de l'emploi l'annee prochaine. Toutefois, Jes effets cu-
mules des accords conclus en 1983 et proroges jusqu'a la fin 
de 1986 sur la reduction de la duree du travail avec embauche 
compensatoire et l'extension du travail a mi-temps devraient 
freiner la hausse du chomage enregistre. Les mesures envisa-
gees par le gouvernement visant une plus grande flexibilite 
du marche du travail, notamment en rendant possible I'em-
bauche pour des equipes d'appoint et l'assouplissement de 
certaines regles du regime de l'indemnite de licenciement, 
devraient faciliter l'accroissement des offres d'emploi. II 
faudrait veiller a ce que ces mesures n'entrainent pas au 
total une hausse des coilts de production des entreprises qui 
affaiblirait leur position competitive encore fragile. 
Au Danemark, la reprise economique amorcee l'annee der-
niere est devenue appreciable en 1984: Jes exportations indus-
trielles ont progresse, grace essentiellement a I'amelioration 
du contexte economique international; la demande interieure 
a ete soutenue par !'expansion de la consommation privee 
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Tableau 19 
Belgique: principaux agregats economiques, 1961-1985 
PIB PIB DC'flatcur Prix RCmunera-
en valeur en ,·olumc du PIB a la consom- tion des 
mation salaries 
par tCtc 
Variation Variation Variation Variation Variation 
en °/o en °/o en °/o en °/o 
1961-70 8,5 4,8 3,5 3,2 
1971-80 10,5 3,3 7,0 7,0 
1981 4,2 -1,2 5,4 8,6 
1982 8,3 1,1 7, 1 7,6 
1983 6,2 0,4 5,9 6,8 
1984(1) 7,1 1,5 5,5 6,4 
1985(2) 6.4 1.0 5.3 5,5 
( 1) Estimations des services de Ja Commission. octobrc 1984. 
(2) PrCvisions des services de la Commission, octobrc 1984, sur la base des politiqucs actuelles. 
(') Fin d'annec. 
( 4 ) Concept Eurostat cntre parentheses. 
et de la construction residentielle de meme que par le retablis-
sement de l'investissement des entreprises. Le produit inte-
rieur brut pourrait ainsi progresser pres de 4% en I 984 
contre 2 Y2 % l'annee precedente. L 'amelioration de Ja ba-
lance des paiements courants observee en 1983 ne s'est pas 
poursuivie en 1984 sous l'effet de !'augmentation substan-
tielle des importations de biens de consommation durables 
et d'equipement et d'un nouvel accroissement des transferts 
nets a J'etranger. Grace aux politiques restrictives suivies en 
matiere budgetaire et de revenus, la progression des couts 
interieurs s'est fortement ralentie. La situation des finances 
publiques s'est amelioree en raison de la reprise economique, 
mais !'augmentation des cotisations sociales, le relevement 
des tarifs des services publics et Jes differentes compressions 
de depenses qui sont intervenus ont egalement joue un role 
a cet egard. Le besoin net de financement de l'Etat a ete 
ramene de 10 1/2 % du produit interieur brut en 1983 a 7 V2 % 
environ en 1984. 
Les perspectives qui se dessinent pour 1985 laissent envisager 
une nouvelle amelioration de l'activite et le produit interieur 
brut pourrait augmenter encore de 3%. Grace a Ja demande 
exterieure et aux gains de parts de marche, Jes exportations 
poursuivraient leur developpement vigoureux et !'ameliora-
tion de la situation des entreprises contribuerait a encourager 
Jes intentions en matiere d'investissement. Alors que Ja 
consommation publique de biens et services demeurera dans 
!'ensemble inchangee, la consommation privee poursuivra 
son expansion en raison essentiellement de !'augmentation 
de l'emploi. Le taux de chomage n'en continuerait pas moins 
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en °/o 
7,8 
12,0 
7.7 
7,9 
7,1 
6,7 
6,2 
Solde des Besoin ou Masse Proponion Emploi 
operations capacitC de monCtaire des chOmeurs 
courantcs financement M2( 3) dans la 
des population 
administra- active(') 
lions 
publiques 
% PIB %P1B Variation % Variation 
en °/o en °/o 
0,6 -1,3 8,6 2,2 0,6 
-0,2 -5,0 10,3 5,8 0,3 
-4,5 -12,8 5,8 10,3 ( 11.2) -2.1 
-3,4 - 11,1 5,7 12,1 ( 13, 1) -1,3 
-0,9 -12,2 8,8 13,4 ( 14,4) -1.6 
-0,4 -11,5 9,7 13,4 (14.4) 0,2 
0,5 -10,5 8,8 13,8 (14,8) -0,3 
de s'etablir a 10%, compte tenu de la progression de Ja 
population active. En depit de J'accroissement des transferts 
nets a l'etranger, la balance des paiements courants devrait 
enregistrer a nouveau une Jegere amelioration du fait que 
la substitution des sources d'energie nationales a l'energie 
importee se developpe et que Jes termes de l'echange s'ame-
liorent. 
Aussi, le deficit de Ja balance des paiements courants pour-
rait-il etre ramene de 3% environ du produit interieur brut 
en 1984 a quelque 2% en 1985. En fonction des resultats 
des negociations salariales qui auront lieu debut 1985, I'aug-
mentation des prix a la consommation continuerait a se 
ralentir pour s'etablir a une moyenne annuelle de 4 a 4 Y, %. 
Les autorites entendent maintenir !'orientation de la politi-
que economique adoptee depuis 1982 qui vise a reduire 
!'inflation, a maitriser Jes finances publiques, a retablir la 
competitivite, et ce faisant a ameliorer Jes performances 
globales de l'economie a moyen terme. Quelques adaptations 
de cette politique pourraient s'imposer si la demande inte-
rieure s'accroissait trop rapidement afin de ne pas remettre 
en cause !'amelioration prevue de la balance des paiements 
courants et la deceleration escomptee de !'inflation. 
D'apres le projet de budget pour 1985, le plafond impose 
aux depenses du gouvernement central en termes reels serait 
maintenu a son niveau actuel, une orientation analogue etant 
recommandee aux collectivites locales. En consequence de 
difTerentes mesures fiscales, Jes recettes publiques pour-
raient, en revanche, croitre plus rapidement que la seule 
amelioration de l'activite economique ne le justifierait. Le 
besoin net de financement de l'Etat continuerait de s'amenui-
ser pour etre ramene a 6 Y, % du produit interieur brut, 
malgre l'augmentation rapide des paiements d'interets au 
titre de la dette publique, cette seule charge etant superieure 
au deficit budgetaire. 
La politique monetaire devrait contribuer a maintenir la 
demande interieure dans des limites acceptables et en parti-
culier a contenir la progression de l'offre de monnaie qui 
a ete tres rapide en 1983. Apres le reamenagement des 
portefeuilles qui a ete opere cette annee, le taux d'expansion 
de la masse monetaire devrait desormais demeurer plus 
proche de celui du produit interieur brut en termes nomi-
naux. Afin de restreindre Jes prets bancaires qui depassent 
Jes objectifs officiels, la Banque centrale a modifie le plafond 
mensuel des prets qu'elle accorde aux banques, ce qui impli-
que la reduction des possibilites de recours a la Banque 
centrale des banques qui accusent une croissance particulie-
rement forte de leurs emprunts. 
Les autorites visent, pour I'annee prochaine, la conclusion 
d'accords salariaux bisannuels qui entraineraient une hausse 
des salaires de 2% inferieure a la moyenne de celle des pays 
concurrents. La suspension temporaire de l'indexation des 
remunerations, prorogee jusqu'en mars 1987, permettra de 
ralentir la progression des coiits a condition qu'un glissement 
Tableau 20 
Danemark: principaux agregats economiques, 1961-1985 
PIB PIB Deflateur Prix. RCmunCra-
en valeur en volume du PIB a la consom- lion des 
mation salaries 
par tCte 
Variation Variation Variation Variation Variation 
en% en% en% en% en% 
1961-70 11,2 4,9 6,0 5,2 10,5 
1971-80 12,2 2,4 9,6 10,0 11,6 
1981 9,6 -0,9 10,5 11,8 10,0 
1982 14,2 3,4 10,5 10,4 11,6 
1983 10,3 2,5 7,6 6,7 7,0 
1984(1) 9,5 3,8 5,5 6,0 5,5 
1985 (2) 7,6 2,9 4,5 4,3 4,6 
( 1) Estimations des services de la Commission, octobre 1984. 
(2) Pri:visions des services de la Commission, octobre 1984, sur la base des politiqucs actucllcs. 
( 3) Fin d'annCc. 
( 4 ) Concept Eurostat entre parenthCses. 
Les economies des Etats membres 
compensatoire des salaires puisse etre evite. A cet egard, 
la reprise de l'activite economique presente un risque qui 
pourrait avoir une incidence defavorable sur Jes anticipations 
inflationnistes. Afin d'encourager une expansion non-infla-
tionniste, ii importe plus que jamais d'accroitre la flexibilite 
du marche de I'emploi, de reduire Jes rigidites existant en 
matiere de formation des salaires et de temps de travail, et 
de remedier a l'inadequation qui existe entre Jes emplois 
disponibles et Jes qualifications des personnes a la recherche 
de travail. Les reformes envisagees en ce qui concerne l'in-
demnisation du chomage (scindant celle-ci en une part fixe 
financee par le systeme et une part facultative a couvrir 
par une assurance complementaire), I'assouplissement de la 
retraite et la reduction du taux marginal d'imposition tres 
eleve dans le regime d'imp6ts sur le revenu des personnes 
physiques, vont dans ce sens. 
Afin de permettre une meilleure allocation des ressources et 
d'accroitre ainsi le potentiel de croissance, le gouvernement 
a lance un programme qui devrait, conjointement aux inves-
tissement publics envisages, faciliter la coordination et l'ac-
croissement des activites tant privees que publiques dans des 
domaines importants tels que l'enseignement et la recherche, 
les innovations technologiques, les infrastructures et les com-
munications. Des credits ont ete inscrits au budget et diffe-
rentes reformes sont envisagees, entre autres, pour encoura-
ger les investissements de capitaux a risque et pour adapter 
la formation professionnelle aux imperatifs des technologies 
nouvelles. 
Soldc des Bcsoin ou Masse Proportion Emploi 
operations capacitC de monCtairc des chOmcurs 
courantes financcmcnt M2(') dans la 
des population 
administra- active(4) 
tions 
publiques 
% PIB % PIB Variation % Variation 
en% en% 
-2,2 1,3 10,2 1,1 1,1 
-2,9 0,9 11,3 3,8 0,7 
-3,1 -7,0 9,6 9,2 (8,9) - 1,4 
-4,l -9,3 11,7 9,9 (9,5) 0,5 
-2,1 -7,6 24,7 10,5 (10,2) 0,5 
-2,8 -5,5 11,0 10,2 (10,0) 1,3 
-2,2 -3,7 8,0 9,8 (9,9) 1,4 
43 
Rapport economique annuel 1984-1985 
En Republique federale d'Allemagne, !'evolution economique 
a ete affectee, en 1984, par des conflits industriels; a la suite 
des greves prolongees et des lock-outs dans la metallurgie 
qui ont touche en particulier la production automobile, 
la croissance s'est soudainement interrompue au second 
trimestre ( - 6% du produit interieur brut en taux annuel). 
L'expansion economique n'a cependant subi qu'une pertur-
bation passagere et les pertes de production seront en grande 
partie compensees au second semestre de l'annee. Le taux 
de croissance du produit interieur brut s'etablira a environ 
2,5% pour !'ensemble de l'annee. L'expansion a ete soutenue 
par Jes exportations et la formation brute de capital fixe, 
qui a beneficie de !'amelioration des profits. Par contre, la 
consommation privee a progresse assez lentement. 
En 1985, la croissance devrait se poursuivre a un rythme 
comparable. L'investissement en equipements continuera de 
connaitre une croissance forte, mais le dynamisme de l'inves-
tissement total risque d'etre freine par la faiblesse de la 
construction. Les exportations, quant a elles, devraient 
continuer d'exercer un effet positif. Le taux de croissance 
pourrait ainsi atteindre quelque 2,5%. 
La politique economique a progresse vers la realisation de 
ses principaux objectifs. En 1985, !'inflation, calculee sur la 
base de l'indice du cout de la vie, devrait, comme en 1984, 
etre inferieure a 2,5%, tandis que l'excedent de la balance 
des paiements courants serait de l'ordre de I% du produit 
interieur brut. De meme, I'assainissement des finances publi-
ques se poursuivra, entrainant la disparition du deficit struc-
ture!. Enfin le cadre quantitatif de la politique monetaire est 
de nature a soutenir la croissance: les taux d'interet pour-
raient d'ailleurs baisser encore quelque peu. 
La situation economique n'en demeure pas moins assombrie 
par le desequilibre persistant du marche de I'emploi. Bien 
que la vague des licenciements ait cesse au premier semestre 
de 1984, une reduction sensible du chomage est improbable 
en 1985. 
Contrairement a ce qui se passe dans certains autres pays, 
!'amelioration du contexte economique survenue durant les 
dernieres annees n'a pas encore conduit a une augmentation 
de l'emploi. Malgre Jes progres substantiels enregistres dans 
la voie de !'adaptation des salaires, Jes couts relatifs des 
facteurs de production ne se situent pas encore a des niveaux 
tels que l'equilibre du marche de l'emploi soit assure. L'ac-
croissement relativement plus rapide des couts salariaux par 
rapport au cout du capital a stimule Jes investissements 
de rationalisation et s'est accompagne d'une baisse de la 
rentabilite du capital et d'une deterioration des profits des 
entreprises. Si ceux-ci se sont nettement redresses depuis 
1983, ils n'en demeurent pas moins tres inferieurs au niveau 
moyen des annees soixante-dix. 
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La politique salariale pourrait contribuer de maniere decisive 
a elever le niveau de l'emploi si elle obtenait que les salaires 
continuent a n'absorber qu'une partie de la marge degagee 
par Jes gains de productivite. Les conditions de l'investisse-
ment en seraient grandement ameliorees, et l'essor des activi-
tes a forte intensite de main-d'ceuvre encourage. Pour facili-
ter cette evolution, ii faudrait en outre que le marche du 
travail ameliore son fonctionnement, et, en particulier, que 
la main-d'ceuvre augmente sa mobilite. Une differenciation 
accrue des salaires, non seulement en fonction des presta-
tions, mais aussi selon les secteurs et les regions, pourrait 
y contribuer de maniere decisive. A ces divers egards la 
moderation salariale dans le secteur public pourrait jouer 
un role important. 
Le gouvernement a obtenu certains succes en prenant des 
mesures directes en faveur de l'emploi. A l'automne 1984, 
le nombre de contrats de formation postscolaire offerts aux 
jeunes a atteint un chiffre record. Ce resultat a meme pu 
etre obtenu sans intervention publique directe. De nouvelles 
mesures ont ete decidees en matiere de formation profession-
nelle et de recyclage, la reglementation du travail a temps 
partiel a ete modifiee et d'autres projets legislatifs visant a 
ameliorer le fonctionnement du marche du travail sont en 
preparation. La detente generalisee sur le marche du loge-
ment devrait aider a la mobilite spatiale de la main-d'ceuvre. 
Des experiences ont ete tentees dans deux secteurs pour 
ameliorer Jes perspectives d'emploi en reduisant convention-
nellement la duree hebdomadaire du travail. Bien que le 
compromis finalement realise tienne largement compte des 
exigences de neutralite en matiere de couts, !'attribution d'un 
salaire complementaire aux travailleurs dont la duree de la 
semaine de travail est inferieure a la moyenne approuvee de 
38 heures et demi pose des problemes. Ce sera le cas, selon 
toute probabilite, pour Jes ouvriers peu qualifies, dont le 
travail sera rencheri et qui risquent le plus d'etre victimes 
de la rationalisation. 
Un autre danger reside dans le fait que la reduction du temps 
de travail assortie d'une compensation salariale pourrait 
interrompre l'accroissement en cours des profits des entrepri-
ses. II faut veiller des !ors a ce que l'amenagement du temps 
de travail n'altere pas la rentabilite et contribue a rendre le 
marche du travail plus flexible. 
Une situation dans laquelle l'assainissement budgetaire se 
poursuit. ou Jes salaires progressent moins que la producti-
vite globale, et OU l'amenagement du temps de travail reduit 
le pouvoir d'achat. comporte des risques d'autant plus 
grands que J'on s'attend a un ralentissement de la demande 
mondiale. Ainsi faut-il que !'expansion de la demande glo-
bale soit suffisante pour accelerer la croissance et augmenter 
Jes profits. 
La politique budgetaire devrait en consequence, tout en 
continuant de favoriser I'amelioration souhaitee des condi-
tions de I' off re. corn porter une flexibilite suffisante pour 
compenser, le cas echeant, l'affaiblissement de la demande 
que pourraient provoquer les mesures de soutien de I'offre. 
Sur la base du taux de croissance de 2,5% prevu pour 1985, 
le deficit de l'Etat central (Bund et Lander) devrait etre de 
l'ordre de 40 milliards de OM. Si, au cours de l'annee, le 
taux de croissance s'eloignait sensiblement de celui qui est 
actuellement prevu, la politique budgetaire devrait s'adapter 
avec la flexibilite necessaire, notamment en laissant jouer 
pleinement les stabilisateurs automatiques. Compte tenu du 
Tableau 21 
RF d'Allemagne: principaux agregats economiques, 1961-1985 
PIB PIB DCflatl!ur Prix RCmunCra-
en valeur en volume du PIB :i la consorn- tion des 
mation salaries 
par tCtc 
Variation Variation Variation Variation Variation 
en 1% en °1~ en o,,~ en% 
1961-70 8,4 4,7 3,5 2,9 
1971-80 8,2 2,9 5,2 5,2 
1981 4,2 0,2 4,0 5,6 
1982 3.7 -1,0 4,8 5,3 
1983 4,2 1,0 3,2 2,9 
1984( 1) 4,4 2,4 1,9 2,3 
1985 (2) 4,7 2,5 2,1 2,2 
( 1) Estimations des services de la Commission, octobrc 1984. 
(2) PrCvisions des services de la Commission. ocwbrc 1984. sur la base des politiqucs actucllcs. 
(l) Fin d'annee. 
En Grece, l'annee 1984 a ete marquee par un redressement 
de l'activite, consecutif au raffermissement de la consomma-
tion et a une evolution encore favorable de la balance reelle 
des echanges exterieurs. Grace, en outre, a une forte augmen-
tation de la production agricole, la croissance du produit 
interieur brut a pu ainsi depasser nettement 2%. Les investis-
sements productifs, cependant, n'ont pas marque la reprise 
attendue. L'inflation, d'autre part, n'a diminue que margina-
lement et au prix de contraintes renforcees sur les prix. La 
balance des paiements courants a continue d'accuser un 
deficit important, de 4,7% du produit interieur brut (1). 
( 1) Selan les concepts de la comptabilite nationale. 
en ~/o 
8,6 
8,6 
5,3 
4,4 
3,7 
3,4 
2,9 
Les economies des Etats membres 
fait que la politique d'assainissement menee avec succes 
a cree une marge de manceuvre importante, les autorites 
pourraient envisager d'avancer, au moins partiellement, la 
mise en ceuvre des allegements fiscaux prevus pour 1988. En 
toute hypothese, la politique budgetaire devrait s'attacher a 
reduire relativement Jes depenses de consommation au profit 
des investissements productifs et de ceux qui sont destines 
a proteger l'environnement. Un tel effort contribuerait a 
renforcer la situation dans le secteur prive et aurait, en 
consequence, des effets favorables sur l'accumulation du 
capital et sur la croissance. 
Soldc des Besoin ou 
operations capacitC de 
courantcs financement 
des 
administra-
tions 
publiques 
% PIB % PIB 
0,7 0,5 
0,6 -2,2 
-1,0 -3,9 
0,5 -3,5 
0,7 -2,7 
0,6 -1,7 
1,1 -0,8 
Masse 
monC:taire 
M2(3) 
Variation 
en% 
10,4 
9,8 
5,0 
7,1 
5,3 
5,2 
5,0 
Proportion 
des chOmcurs 
dans la 
population 
active 
•,, 
0,8 
2,8 
4,7 
6,8 
8,4 
8,5 
8,5 
Emploi 
Variation 
en °,0 
0,2 
-0,1 
-0,7 
-1,8 
-1,7 
-0,4 
0,0 
L'economie reste done confrontee a des desequilibres accen-
tues, qui entravent sa croissance. Tant par l'instabilite qu'elle 
entretient que par Jes controles qu'elle conduit a maintenir, 
l'inflation cree une situation peu propice a !'adaptation des 
structures de production, pourtant indispensable au desser-
rement progressif de la contrainte exterieure. Les a vantages 
que l'economie a pu tirer, depuis le debut de 1983, de la 
baisse du taux de change reel, n'ont pas permis, en effet, 
de reduire le deficit commercial alors que, malgre le vif 
redressement du tourisme, l'excedent global des transactions 
invisibles ne s'est pas ameliore, en raison, entre autres, de 
l'alourdissement rapide de la charge des interets de la dette 
exterieure. Les possibilites de croissance a court terme sont 
en consequence limitees. La faible probabilite pour que se 
renouvellent Jes facteurs exceptionnels qui l'ont favorisee en 
1984, laisse done prevoir qu'elle se ralentisse a nouveau 
quelque peu en 1985, ou elle devrait encore neanmoins 
avoisiner 2%, tandis que Jes pressions inflationnistes reste-
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ront tres fortes, ne laissant guere esperer que le rythme de 
la hausse des prix descende spontanement au-dessous de 
18%. 
Le retour a une croissance forte, qui permette a la fois 
d'enrayer la progression du chomage et de hater Jes progres 
de la productivite, est done conditionne par le desserrement 
de la contrainte exterieure qui implique lui-meme une adap-
tation plus rapide des structures de production et une forte 
acceleration des investissements capables de )'assurer. II im-
porte done que la politique economique accentue sensible-
ment, en 1985, Jes efforts qu'elle a entrepris dans ce sens, et 
qu"elle s'attacht: a obtenir une reprise de l'investissement 
prive, en favorisant, notamment, le redressement de la situa-
tion financiere des entreprises. 
Une telle politique devra s'inscrire dans le cadre d'un effort 
global de desinflation, dont l'efficacite requiert que la hausse 
des prix soil combattue au niveau de ses causes, plutot que 
freinee dans sa manifestation par des mesures administrati-
ves qui, sans pouvoir l'enrayer veritablement, risquent, en 
outre, d'operer de maniere discriminatoire et d'avoir des 
effets de distorsion. II apparait en consequence indispensable 
de reduire deliberement la dynamique des couts et de compri-
Tableau 22 
Grece: principaux agregats economiques, 1961-1985 
PIB PIB Ddlatcur Prix RCmunCra-
en valeur en volume du PIB ..i. la consom- tion des 
mation salaries 
par tCte 
Variation Variation Variation Variation Variation 
t:n o ~ en% en °,0 en% en% 
1961-70 11,0 7,6 3,1 2,5 9,8 
1971-80 19,1 4,7 13,8 13,6 18,3 
1981 18,9 -0,3 19,3 23,4 21,8 
1982 24,4 -0,1 24,6 20,5 26,8 
1983 20,1 0,3 19,8 19,0 21,3 
1984(1) 20,9 2,2 18,3 18,5 21,2 
1985 (2) 20,0 2,0 17,7 18,0 19,4 
(I) Estimations des services de la Commission. octobrc 1984. 
(2) PrCvisions des services de la Commission, octobrc 1984. sur la base des politiqucs actuellcs. 
(\) Fin d'annCc. 
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mer le deficit public, dont Jes effets se conjuguent pour 
entrainer un rythme de creation monetaire incompatible 
avec un retour, meme tres graduel, a la stabilite. 
La politique salariale pour 1985 devra ainsi redevenir restric-
tive, en fixant eventuellement des normes de hausse des 
remunerations conformes a un taux d'inflation programme. 
La politique budgetaire devra viser, de son cote, a limiter a 
9% du produit interieur brut le solde net a financer du 
budget de l'Etat, soit plus d'un point au-dessous du resultat 
attendu pour 1984. En raison de la forte progression previsi-
ble des charges d'interets, et de la necessite de poursuivre 
un effort budgetaire important en faveur de l'investissement, 
la realisation de eel objectif exigera une gestion tres severe 
des depenses de fonctionnement des services et des ajuste-
ments de tarifs publics de nature a reduire le poids des 
subventions. Elle impliquera aussi un renforcement significa-
tif de la pression fiscale, qui devrait provenir essentiellement, 
toutefois, de l'efficacite croissante des dispositions prises 
pour reduire !'evasion. Les progres attend us dans ce domaine 
semblent meme de nature a permettre certains allegement 
de l'impot personnel sur le revenu, qui pese surtout sur Jes 
salaries, en contrepartie des limites qui seront mises a la 
hausse de leurs remunerations. 
Solde des Bcsoin ou 
operations capacitC de 
courantes financemcnt 
des 
administra-
tions 
publiqucs 
% PIB % PIB 
-3,1 
-2,7 
-0,2 -12,1 
-3,9 -9,7 
-4,5 -9,2 
-4,7 -10,0 
-4,9 -10,1 
Masse 
monCtaire 
M2(3) 
Variation 
en% 
17,6 
23,8 
34,3 
29,1 
20,3 
24,2 
24,1 
Proportion 
des chOmcurs 
dans la 
population 
a~tivc 
% 
4,1 
5,8 
7,9 
8,4 
8,8 
Emploi 
Variation 
en% 
-0.7 
0,6 
4,8 
-1,0 
0,5 
0,3 
0,3 
La politique monetaire devrait soutenir l'effort de desinfla-
tions en poursuivant dans la voie du rencherissement des 
taux d'interet reels, redevenus positifs depuis peu, et en 
incitant l'epargne, ce faisant, a continuer d'evoluer vers une 
stucture moins liquide. 
Ces di verses actions tendant a accelerer le retablissement des 
equilibres internes, conjuguees avec la mise en reuvre des 
orientations tracees par le plan en matiere de politique de 
l'offre, devraient permettre a l'economie d'accomplir une 
etape importante dans la voie de son adaptation structurelle. 
II Jui faudra perseverer dans cette voie bien au-dela de 1985 
pour retrouver progressivement un taux de croissance plus 
Conforme a Ja necessite d'enrayer, puis d'inverser, la ten-
dance a !'extensions du chomage. 
En France, la poursuite de la politique de rigueur a contenu 
la progression de la demande interieure en 1984 dans des 
limites tres etroites. Elle a en meme temps favorise une 
evolution significative de son partage au profit des entrepri-
ses, dont !'effort d'equipement s'est nettement accru, alors 
que la consommation ne se redressait que faiblement et que 
la construction de logements poursuivait son recul. L'effort 
de rigueur a entraine par ailleurs un nouveau ralentissement 
de la hausse des prix, insuffisant cependant pour eviter une 
certaine degradation de competitivite. Au total, la croissance 
de 1984 devrait avoisiner 1,5%, et s'accompagner d'une 
hausse des prix ramenee a un peu plus de 6,5% en glissement 
intra-annuel, tandis que la balance des paiements courants 
accuserait un deficit de l'ordre de 0,5% du produit interieur 
brut. 
Les progres accomplis dans la voie du retour aux equilibres 
n'apparaissent done pas encore suffisants, cependant, pour 
autoriser le relachement de la politique de rigueur. Les 
disciplines qu'elle comporte, et qui consistent pour l'essentiel 
a imposer aux prix, aux revenus et a la masse monetaire des 
contraintes propres a assurer a la fois la desinflation de 
l'economie, l'ajustement exterieur et le retablissement de la 
situation financiere des entreprises, devront, en consequence, 
etre maintenues en 1985. Cet effort devrait continuer de 
beneficier du soutien d'un environnement international rela-
tivement favorable, grace auquel ses objectifs essentiels: dis-
parition de l'ecart d'inflation par rapport a la moyenne 
des pays industrialises, retablissement d'une situation de 
surequilibre de la balance des paiements courants et retour 
de l'epargne des entreprises aux niveaux qui prevalaient 
avant le premier choc petrolier, pourraient etre atteints a 
la fin de l'annee. En meme temps, la demande interieure 
disposerait d 'une marge d'accroissement legerement plus 
forte, qui devrait beneficier principalement a l'investissement 
des entreprises. La croissance pour l'annee pourrait ainsi 
atteindre 1,7%. 
Les economies des Etats membres 
La concretisation de ces perspectives favorables, qui mar-
querait l'achevement du processus de retablissement des 
equilibres fondamentaux, dependra de la capacite de la poli-
tique economique a contenir les coiits salariaux et le deficit 
public dans des limites permettant de maitriser davantage 
encore !'inflation sans avoir a recourir a un nouveau releve-
ment des taux d'interet reels qui entraverait le redressement 
de la demande des entreprises. 
II est ainsi necessaire, en premier lieu, que la politique 
salariale persiste dans la voie de la desinflation deliberee, et 
de la desindexation de fait, qu'elle a deja suivie, avec succes, 
en 1984. Elle devra done s'efforcer d'obtenir que la hausse 
des remunerations par tete entre le debut et la fin de 1985 
n'excede pas, en moyenne, celle des prix prevue en glissement 
durant la meme periode, soit 4,5%. Cette norme devra 
constituer la reference commune des contrats a conclure 
aussi bien dans le secteur prive que dans le secteur public, 
et c'est largement aux partenaires sociaux qu'il appartiendra 
d'en assurer le respect dans le cadre des procedures de 
negociation habituelles. La detente fiscale qui resultera du 
budget de 1985 devrait, au demeurant, faciliter l'acceptation 
par les partenaires sociaux des disciplines necessaires. 
II n'est pas moins indispensable que la politique des finances 
publiques s'attache de son cote a eviter que le besoin de 
financement des administrations ne depasse, en 1985, la 
limite de 3% du produit interieur brut qu'imposent les 
contraintes de l'equilibre financier. Cet objectif sera d'autant 
plus difficile a atteindre qu'il a ete decide d'entamer un 
processus d'allegement des prelevements obligatoires, en 
augmentation continue depuis le debut des annees soixante-
dix. Le projet de budget pour 1985 prevoit en consequence 
la suppression du prelevement exceptionnel de I% sur Jes 
revenus destine a la securite sociale, et des reductions impor-
tantes au titre de l'impot sur le revenu des personnes physi-
ques et de la taxe professionnelle. En depit des resultats tres 
importants qui ont ete obtenus dans la voie du reequilibrage 
des comptes sociaux, des concessions de cette ampleur obli-
geront a accentuer encore fortement !'effort de compression 
de toutes les depenses ne resultant pas de facteurs automati-
ques. Cette severite accrue affectera notamment les depenses 
de fonctionnement, Jes investissements et Jes transferts aux 
entreprises, parmi lesquelles des priorites plus strictes 
devront etre etablies, en consideration, notamment, des ex-
igences de la renovation industrielle, de la promotion de la 
recherche et du soutien de l'emploi. II faudra, en outre, 
que les prestations sociales continuent de n'etre revalorisees 
qu'en fonction de la hausse des prix prevue, et que soit 
encore reduit le rythme de progression reelle des depenses 
de sante. 
L'observation de la rigueur necessaire en matiere salariale 
et en matiere budgetaire devrait permettre a la politique 
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monetaire de contribuer activement elle-meme a la desinf1a-
tion en reduisant a nouveau le rythme d'accroissement du 
credit interne et le taux de liquidite de l'economie sans 
exercer pour autant d'action restrictive trop severe sur le 
financement externe des entreprises. Cette orientation 
conduira neanmoins a observer une grande prudence dans 
l'abaissement des taux d'interet pour repondre a la fois aux 
necessites de l'equilibre interne et de l'equilibre externe. 
Cet ensemble d'actions, enfin, devrait assurer une maitrise 
suffisante des facteurs internes d'inf1ation pour que Jes 
contraintes exercees sur Jes prix eux-memes soient assouplies, 
et qu'une liberte wmplete soit rendue aux prix industriels. 
La persistance dans la rigueur se justifie par des necessites 
qui vont bien au-dela des exigences du retablissement de 
l'equilibre exterieur et de la reduction ulterieure de l'endette-
ment. Elle est la condition indispensable pour que soit com-
ble dans Jes delais Jes plus brefs le retard pris par l'economie 
dans son adaptation aux changements rapides des donnees 
de sa croissance et que soit enrayee, puis inversee, la ten-
dance au recul de l'emploi qui en a largement resulte. Le 
bilan des creations et des destructions d'emplois ne peut 
redevenir positif, en effet, qu'au prix d'une regeneration 
acceleree des structures de production impliquant, a la fois, 
un redeploiement vers des activites nouvelles et porteuses 
d'avenir et la renovation technologique des secteurs tradi-
tionnels, indispensable a leur survie. Dans la mesure ou elle 
Tableau 23 
France: principaux agregats economiques, 1961-1985 
tend, par tous Jes moyens possibles, a degager Jes ressources 
necessaires a la realisation des importants investissements 
qu'exige cette regeneration, la phase de rigueur actuelle 
constitue une etape necessaire a la realisation des conditions 
structurelles qui permettront le retour durable a une crois-
sance plus forte, et creatrice nette d'emplois. 
Ce n'est guere avant 1986, cependant, que Jes perspectives 
de l'emploi pourraient commencer a s'ameliorer. Pour 1985, 
la tendance au recul des effectifs, qui prevaut depuis le debut 
des annees quatre-vingt, devrait persister, en raison des 
pertes d'emplois encore nomhreuses qu'entraineront la rc-
structuration ineluctable de certains secteurs industriels. La 
phase actuelle se caracterise, en effet, par la predominance 
des efforts de rationalisation des processus de production sur 
la creation de capacites nouvelles. Cette tendance prevaut, 
notamment, parmi Jes grandes entreprises industrielles, qui 
sont a l'origine de la reprise en cours de l'investissement, et 
que la competition internationale contraint a des efforts 
d'adaptation tres importants. La politique de soutien des 
investissements devrait veiller a ce que cette reprise s'etende 
rapidement aux entreprises de moindre dimension, dont 
la contribution potentielle a la creation d'emplois parait 
beaucoup plus importante. 
Le chomage risque done de continuer a augmenter quelque 
temps encore. Des considerations de cout s'opposent nean-
moins ace qu'on aille beaucoup au-dela du dispositif social 
PIB PIB DCflatcur Prix· RCrnunCra- Soldc des Bcsoin ou Masse Prorc,rtion 
des cl:Omcurs 
duns la 
population 
activc(5) 
Empl01 
en valeur en volume du PIB .i la consom- tion des oj)Crations capacitC de monCtairc 
mation salariCs courantcs financcmcnt M2 (3)( 4 ) 
par tCtc des 
1961-70 
1971-80 
1981 
1982 
1983 
1984(1) 
1985(2) 
Variation 
en °lo 
10,2 
13,4 
12.1 
14.8 
10,8 
9.0 
7.7 
Variation 
en% 
5,6 
3,6 
0.2 
1.8 
0.7 
1,4 
1,7 
Variation 
en °/o 
4,4 
9,5 
11.9 
12,8 
10.0 
7.5 
5.9 
(I) Estimations des services de la Commission, octobrc 1984. 
Variation 
en% 
4,3 
9.5 
12.9 
10.9 
9.3 
7.6 
5.7 
Variation 
en °/o 
9,4 
13,8 
14.5 
14,5 
10.8 
8.8 
7.0 
(2) Prhisions des services de la Commission, octobre 1984. sur la base des politiques actucllcs. 
(l) Fin d'annCe. 
( 4) Jusqu·cn 1980: M2. 
(5) Concept Eurostat cntre parcnthCses. 
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% PIB 
0,2 
-0,4 
-1,4 
-2.9 
-1.5 
-1.2 
-0.7 
administra-
tions 
puhliqucs 
% PIB 
0,4 
-0,1 
-1,8 
-2.7 
-3.3 
-3,4 
-3.6 
Variation 
en °/o 
12,7 
14,8 
11.4 
10,8 
11.2 
7.0 
6.5 
0,9 
3.8 
7,8 
8,7 
8,4 
10.0 
11.6 
(8.8) 
(9.0) 
(10,7) 
( 12,4) 
Va nation 
en °111 
0,6 
0,4 
-0.7 
-0,8 
-0,6 
-1,5 
-1,4 
mis en place pour limiter sa progression, et, notamment, a 
ce qu'on prenne a nouveau des mesures tendant a abaisser 
uniformement la duree du travail. II serait aussi inopportun 
de differer, dans le meme but, des suppressions d'emplois 
necessaires. Les meilleures chances de la politique sociale 
de contribuer efficacement a la Jutte contre le chomage 
paraissent resider, au contraire, dans l'assouplissement du 
marche du travail et dans !'adaptation des filieres de forma-
tion qui constitue l'une des priorites du 1xe Plan. 
En lrlande, l'economie a commence a sortir de la recession 
en 1984. Alors que la demande interieure se stabilisait, la 
production a ete stimulee par le vif essor des exportations. 
Les progres continus qui ont ete accomplis simultanement 
dans la reduction des desequilibres ont constitue un encoura-
gement appreciable pour Jes autorites. Le deficit de la ba-
lance des paiements courants, qui depassait 14% du produit 
interieur brut en 1981, a ete ramene a 4.5%. Les tensions 
inflationnistes se sont d'autre part nettement attenuees, de 
sorte que le taux annuel de hausse des prix se situerait au-
dessous de 8% a la fin de l'annee, grace a des facteurs 
exterieurs favorables mais aussi a une plus grande modera-
tion salariale. Enfin, la realisation des objectifs budgetaires 
pour 1984 parait en bonne voie. On s'attend, en outre, a 
une croissance du PIB superieure a 3 % en 1984. Le chomage 
a neanmoins toujours tendance a augmenter. 
Le rythme de la reprise restera modeste en 1985, car le regain 
de confiance des consommateurs et des investisseurs sera 
tempere par Jes niveaux eleves des taux d'interet nominaux 
et de la fiscalite. Le budget ne pourra toutefois soutenir la 
demande globale, car l'ampleur de la dette publique, qui 
implique des paiements d'interets de plus de 11 % du produit 
interieur brut, a entraine encore, en 1984, un deficit des 
administrations publiques du meme montant, de sorte qu'il 
n'y a guere d'alternative a la ferme poursuite de la politique 
d'assainissement budgetaire. 
Le probleme est de determiner le rythme convenable de cet 
assainissement. Un equilibre doit etre trouve entre l'objectif 
souhaitable d'une reduction rapide du deficit et la necessite 
d'un echeancier qui tienne compte du haut niveau des deficits 
et qui permette a l'economie d'amortir le cout a court terme 
de !'operation pour la production et l'emploi. A cet egard, 
le plan economique a moyen terme recemment publie adopte 
une position realiste dans son appreciation de la nature et 
de I'ampleur du probleme. Neanmoins, avec un objectif d'un 
deficit budgetaire courant limite a 5% du produit national 
brut en 1987, le plan s'avere sensiblement moins ambitieux 
dans Jes objectifs budgetaires a moyen terme qu'il ne l'avait 
ete jusq u'ici. La determination a corriger le deficit tendanciel 
pourrait ainsi s'en trouver affaiblie. Cela pourrait etre le 
cas, par exemple, si I'evolution de la consommation publique 
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et des paiements d'interet etait moins favorable que prevu. 
En outre, le niveau du deficit courant envisage dans le plan 
pour 1985, soit de l'ordre de 7% du PIB, ne s'ecarte guere 
du resultat probable de 1984. 
Eu egard aux relevements importants du taux d'imposition 
et a l'elargissement de l'assiette fiscale qui ont ete operes ces 
dernieres annees, l'ajustement devra porter essentiellement 
sur la compression des depenses. Des lors que les paiements 
d'interets continuent d'augmenter fortement et que Jes fac-
teurs demographiques ainsi que le niveau eleve du chomage 
accentuent la pression sur les depenses sociales (enseigne-
ment, sante, aide sociale), c'est, en fait, une restructuration 
en profondeur de l'ensemble des depenses courantes qui 
s'impose. Les autorites ont l'intention d'accentuer leur politi-
que actuelle d'inflexion de !'evolution des depenses de remu-
neration dans le secteur public en limitant Jes recrutements 
et Jes promotions ainsi qu'en freinant Jes hausses baremiques. 
Toutefois jusqu'a la suppression partielle des subventions 
aux produits de consommation intervenue recernment, elles 
ont apparemment hesite a etablir des priorites dans Jes 
programmes de depenses tendant, a moyen terme, a reduire 
de maniere systematique la part des moins essentiels. C'est 
seulement ainsi, cependant, que l'Etat pourra faire face aux 
besoins sociaux reels, tout en reorientant le plus possible Jes 
depenses dans la limite de ses ressources reduites vers des 
usages plus productifs et en continuant a progresser vers 
l'equilibre budgetaire. A cet egard, ii convient de rappeler 
que le niveau actuel des depenses sociales, bien qu'en partie 
determine par des facteurs conjoncturels, est egalement im-
putable aux importantes augmentations reelles des presta-
tions sociales qui ont ete operees deliberement au cours de 
la decennie ecoulee. 
Les autorites devraient chercher a reduire leurs depenses 
courantes en 1985 dans une mesure au moins equivalente a 
celle prevue dans le plan economique a moyen terme. De 
telles reductions ne conduiront probablement pas, nean-
moins, a un moindre besoin de financement, parce qu'elles 
seront largement compensees par !'impact de !'augmentation 
des taux d'interet et du taux de change vis-a-vis du dollar 
sur le service de la dette. 11 serait opportun, en toute hypo-
these, de reduire le besoin global de financement du secteur 
public en 1985 de 1,5% du PIB. L'achevement de vastes 
projets d'investissements publics s'accompagne d'une nette 
reduction du recours des organismes publics a l'emprunt et 
devrait des Iors contribuer substantiellement a la realisation 
de cet objectif. En outre, comme les nouveaux criteres d'eva-
luation des projets d'investissement appliques par l'Echi-
quier devraient garantir une meilleure rentabilite, les autori-
tes devraient etre en mesure de selectionner davantage Jes 
infrastructures productives, en fonction de leurs retombees 
immediates et a plus long terme sur la production et sur 
l'emploi. 
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Si Jes conditions monetaires internationales ne laissent pro-
bablement aucune marge de manreuvre pour une baisse des 
taux d'interet nationaux, la perspective d'une deceleration 
de !'inflation et d'une amelioration du solde de la balance 
des paiements seront, en revanche, des facteurs favorables. 
Cependant leur incidence sera sans doute contrecarree par 
!'importance du deficit public et par la necessite de placer 
un volume eleve de titres publics aupres du secteur non 
bancaire. 
Un des problemes importants qui se posent a l'economie 
tient au fait que le secteur industriel demeure de faible 
dimension malgrt: Jes mesures prises de longue date en vue 
de promouvoir !'industrialisation. Les exportations indus-
trielles doivent leur dynamisme, en grande partie, aux en-
treprises de« haute technologie », pour la plupart etrangeres. 
Etant donne que la fabrication de nombreux produits desti-
nes a !'exportation requiert un volume eleve d'importations 
et que le niveau des profits rapatries est important, la crois-
sance soutenue de la production manufacturiere risque de 
ne pas augmenter en proportion de la valeur ajoutee natio-
nale, a moins qu'une politique industrielle ne permette pas 
au secteur manufacturier de se developper sur des bases plus 
larges. A cet effet, un recours plus selectif aux aides et aux 
incitations fiscales serait de nature a encourager Jes societes 
etrangeres a reinvestir leurs benefices et a localiser dans 
le pays l'essentiel des processus de production. II devrait 
permettre, en outre, d'accroitre le potentiel des entreprises 
nationales dans le secteur des biens commercialises afin 
Tableau 24 
Irlande: principaux agregats economiq ues, 1961-1985 
PIB PIB Deflateur Prix RCmunCra-
en valcur en volume du PIB a la consom- tion des 
mation salaries 
par 1e,~ 
Variation Variation Variation Variation Variation 
en °/o en% en% en% en °/o 
1961-70 9,9 4,2 5,5 4,6 9,9 
1971-80 19,5 4,6 14,2 13,8 18,0 
1981 20,5 2,9 17,1 19,5 19,9 
1982 18,0 1,9 15,8 16,1 14,2 
1983 11,1 0,6 10,4 9,7 10,4 
qu'elles puissent obtenir de meilleurs resultats a !'exporta-
tion, concurrencer les importations et accroitre leurs fourni-
tures aux entreprises etrangeres. Des initiatives presentees 
par le gouvernement dans un Livre blanc, publie en juillet 
1984, sur la politique industrielle, refletent !'importance de 
cet aspect. 
Les perspectives de croissance continuent de dependre de 
maniere decisive de la capacite concurrentielle de l'economie 
a l'echelle internationale. Le maintien de la moderation 
salariale s'impose par consequent tant par necessite de se 
conformer a la faible augmentation des couts salariaux uni-
taires chez les principaux partenaires commerciaux, que pour 
redresser les niveaux de profits extremement bas de l'indus-
trie nationale. II est possible, en outre, que se soil developpee 
une tendance a un accroissement excessif des biens d'equipe-
ment au detriment de la main-d'reuvre. Elle aurait ete due, 
dans le passe, non seulement a un recours insuffisamment 
selectif aux incitations a investir, mais egalement, a une 
prise en compte insuffisante de la position concurrentielle 
respective des secteurs et entreprises !ors des negociations 
relatives aux augmentations de salaires et a !'amelioration 
des conditions de travail. Accordees a bon escient, par le 
moyen, notamment du programme d'incitation a l'emploi 
(Employment Incentive Scheme), les subventions salariales 
marginales pourraient a court terme corriger utilement cette 
tendance. A long terme, neanmoins, les creations d'emploi 
ne peuvent etre operees sur une grande echelle qu'en aug-
mentant la competitivite de la main-d'reuvre. 
Solde des Bcsoin ou 
operations capacitC de 
courantes ftnancemcnt 
des 
administra-
tions 
publiqucs 
% PIB % PIB 
-2,2 -2,7 
-4,6 -8,1 
-14,4 -16,5 
-10,1 -14,2 
-5,9 -12,3 
Masse 
monC'tairc 
M2(l) 
Variation 
en °/o 
10,4 
18,5 
17,4 
13,0 
5,6 
Proportion 
des chOmcurs 
dans la 
population 
active(") 
'lo 
4,5 
7,4 
10,3 
12,3 
14,8 (15,0) 
Ernploi 
Variation 
en% 
0,0 
1,0 
-0,6 
-0,2 
-1,9 
1984(1) 10,9 3,1 7,6 8,8 10,6 -4,4 -10,8 13,2 16,3 (16,5) -0,5 
1985 (2) 8,5 2.6 5.8 7,0 
(1) Estima1ions des services de la Commission, octobrc 1984. 
( 2) PrCvisions des services de la Commission, octobrc 1984, sur la base des politiques actuclles. 
(3) Fin d'annCc. 
( 4) Concept Eurostat cntre parenthCses. 
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5,9 -3.3 -10,9 11,0 16,3 (16,5) 1,1 
En ltalie, l'economie a poursuivi, en 1984, la reprise entamee 
au second semestre de 1983. L'essor des exportations, qui 
avait ete seul a l'origine de ce redressement, s'est quelque 
peu ralenti, tandis que la demande interieure tendait, au 
contraire, a se raffermir sensiblement en cours d'annee, 
accentuant la penetration des importations. La balance reelle 
a neanmoins continue de contribuer positivement a la crois-
sance, qui, annee sur annee, devrait avoisiner 3%. La reprise 
s'est accompagnee d'une nouvelle deceleration de la hausse 
des prix, dont la moyenne pour 1984 devrait s'etablir autour 
de 10%. soit plus de quatre points au-dessous du chiffre de 
1983, et le taux sur douze mois, a la fin de I'annee, autour 
de 9%. En revanche, la balance des paiements courants, qui 
etait revenue a l'equilibre en 1983, devrait accuser a nouveau 
un certain deficit, du a l'evolution negative des termes de 
l'echange et a )'aggravation de la charge des interets de la 
dette exterieure. 
La politique suivie, et )'amelioration du contexte internatio-
nal, ont done permis a l'economie de retrouver une pente 
de croissance soutenue, apparemment compatible avec la 
poursuite de l'effort de desinflation, et marquee par un net 
redressement de l'investissement des entreprises, condition 
indispensable de sa solidite. Le maintien durable d'une crois-
sance de cet ordre n'est pas, cependant, definitivement as-
sure. Faute d'une action vigoureuse tendant a rendre compa-
tibles !'evolution des finances publiques et celle des couts 
salariaux avec l'objectif d'une hausse des prix limitee a 7% 
en 1985, le processus de desinflation subirait, en effet, une 
interruption qui menacerait l'equilibre deja relativement pre-
caire de la balance des paiements courants et pourrait 
contraindre a des restrictions monetaires supplementaires 
pour prcvcnir sa deterioration. C'est a la condition que cette 
politique, conforme a la volonte du gouvernement, puisse 
etre entierement menee a bien, que l'ecart d'inflation par 
rapport a la moyenne de la Communaute pourra continuer 
de se reduire et que la balance des paiements courants pourra 
evoluer a nouveau vers un meilleur equilibre. Dans cette 
hypothese, cependant, l'activite tendrait a se ralentir, condui-
sant a un taux de croissance pour l'annee probablement 
inferieur a 2,5%. 
La politique budgetaire devra ainsi mettre a profit l'amelio-
ration fondamentale du contexte economique pour entamer 
le processus de reduction du deficit public, selon l'echeancier 
pluriannuel, officiellement retenu, aux termes duquel le defi-
cit courant - qui aura encore atteint quelque 7,4% du 
produit interieur brut en I 984 - devrait faire place a un 
leger excedent en I 988. Un role important dans ce processus 
de reduction du deficit public devrait revenir a une action 
determinee en vue de diminuer l'evasion fiscale. La contrac-
tion du deficit permettra de freiner la demande de consom-
mation et de reduire sensiblement, en meme temps, la pres-
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sion exercee par le deficit sur le systeme financier. Elle 
attenuera, ce faisant, l'eviction financiere qu'exerce au detri-
ment des entreprises le niveau tres eleve des taux d'interet 
reels. que la politique monetaire stricte en vigueur depuis 
1981 conduit a leur appliquer. Dans cette perspective, le 
besoin de financement du tresor ne devrait pas exceder, en 
1985, la Ii mite de 96 OOO milliards de tires ( 1 ), chiffre voisin 
du resultat attendu pour 1984, mais representant 14,4% du 
produit interieur brut prevu au lieu de 15,8% en 1984. 
Cet objectif, confirme par la Joi financiere deposee le 30 
septembre, impliquera une correction de 24 OOO milliards de 
tires de !'evolution tendancielle. II devra etre concilie avec 
l'engagement pris par ailleurs de stabiliser a moyen terme 
la pression fiscale et les depenses reelles. En matiere de 
prelevements, ii s'agira, en fait, de retablir le niveau atteint 
en I 983 grace a des dispositions non reconductibles, ce 
qui autorisera a Jes renforcer de 16 OOO milliards de )ires, 
notamment par le report a 1985 des mesures (1) d'amnistie 
sur les constructions illicites et par diverses modifications 
au bareme et a certaines modalites de recouvrement de la 
taxe sur la valeur ajoutee visant essentiellement a reduire 
l'evasion fiscale. Quant aux depenses, l'objectifretenu impli-
quera pour 1985 et les annees ulterieures, une correction 
tres importante de leur evolution tendancielle, qui devrait 
comporter, entre autres, la recherche d'une plus grande 
efficacite dans le fonctionnement des services administratifs 
et publics, le freinage delibere de la dynamique des remune-
rations, la poursuite de la remise en ordre du regime des 
pensions, l'augmentation de la part des usagers dans la 
couverture des depenses de certains services publics, et no-
tamment, du Service national de sante, et une plus grande 
rigueur dans J'octroi des financements publics. Le projet de 
loi financiere pour 1985 contient un ensemble de dispositions 
dans ce sens, qui devront etre completees par des mesures 
ulterieures. 
La politique salariale devra, de son cote, mettre en reuvre 
de nouvelles dispositions permettant d'assurer la poursuite 
de la desinflation des remunerations, et d'abord, de limiter 
la reacceleration du rythme de leur hausse qui devrait norma-
lement resulter, au de but de 1985, de l'application de I'accord 
du 22 janvier 1983. U ne recrudescence de l'inflation salariale 
est d'autant plus a craindre que la hausse des prix tendra a 
subir une reacceleration consecutive au reamenagement de 
( 1) Compte non tenu de l"apurement des dettes contractees par les unites 
sanitaires locales aupres du systemc bancairc. 
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la taxe sur la valeur ajoutee a compter du I er janvier, et que 
le mecanisme d'indexation devrait, en principe, la prendre 
en compte. Une solution devra etre trouvee a ce probleme 
dans le courant de l'automne, par la voie d'une nouvelle 
negociation tripartite au principe de laquelle toutes Jes par-
ties interessees sont acquises. Elle devrait porter sur le regime 
de fixation des salaires dans !'ensemble de ses elements, et 
devrait deboucher, au-dela de dispositions transitoires pour 
1985, sur des modifications permanentes et, entre autres, sur 
une revision fondamentale du systeme de I'echelle mobile. 
Si la politique budgetaire et la politique salariale atteignent 
l'une et l'autre leurs objectifs, la politique monetaire pourra 
se horner a accompagner la poursuite de la desinflation en 
visant un objectif d'accroissement de la masse monetaire M2 
ne depassant pas le taux de croissance du produit interieur 
brut en valeur, sans devoir, pour l'atteindre, elever encore 
Jes taux d'interet reels. 
Les divers elements de la politique economique se conjugue-
raient ainsi pour preserver autant que possible la reprise de 
l'investissement des entreprises, qui est indispensable au 
redressement de la situation de l'emploi, en constante degra-
dation. L'effort d'investissement restreint des dernieres an-
nees, en effet, a surtout vise a hater la modernisation des 
processus de production et s'est traduit, au moins dans 
l'industrie, et notamment dans les grandes entreprises, par 
Tableau 25 
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un bilan de l'emploi jusqu'ici largement negatif. Mais cette 
modernisation repondait a une exigence de competitivite 
ineluctable, et elle a preserve I'appareil productif d'une 
desuetude qui aurait ete, tot OU tard, encore plus defavora-
ble a l'emploi. II importe done que I'effort soit poursuivi, 
notamment dans les groupes publics ou Jes restructurations 
ont subi certains retards. La phase la plus critique de ce 
processus d'adaptation pourrait etre cependant bientot de-
passee, et !'on peut escompter que, la reprise de la croissance 
aidant, la part des investissements de capacite ira a nouveau 
en augrnentant dans un volume global d'investissement lui-
meme en progression. 
Pour l'essentiel, le developpement et la modernisation des 
capacites de production devraient decouler naturellement de 
l'amelioration de la situation financiere des entreprises, Iiee 
elle-meme a l'avantage qu'elles tireront, a la fois des progres 
de leur productivite et de la desinflation de leurs couts. Cette 
amelioration leur permettra, d'autre part, d'accentuer leurs 
efforts en matiere de recherche et d'innovation. II appartien-
dra neanmoins a la politique industrielle, dont les orienta-
tions generales sont en cours de reexamen, de soutenir ces 
evolutions, mais moins, peut-etre, par le moyen d'incitations 
fiscales ou financieres, que par le developpement d'une de-
mande publique appropriee adressee aux secteurs de haute 
technologie, Jes regions meridionales continuant de faire 
l'objet, pour leur part, d'interventions specifiques. 
PIB PIB Ixnatcur Prix RCmunCra- Soldc des Bcsoin ou Masse Proportion Emploi 
en valcur en volume du PIB a la consom- tion des 
mation salaries 
par tCtc 
Variation Variation Variation Variation Variation 
en% en% en °/o en °/o en °/o 
1961-70 10,5 5,7 4,5 3,8 10,7 
1971-80 18,3 3,1 14,7 14,6 18,4 
1981 17,4 -0,2 17,6 19,0 22,0 
1982 17,1 -0,3 17,5 16,7 17,1 
1983 13,7 -1,2 15,0 15,1 15,9 
1984(') 13,3 2,9 10,2 10.3 12,3 
1985(2) 10,0 2,3 7,7 7,1 7,9 
( 1) Estimations des services de la Commission, octobrc 1984. 
(2) Previsions des services de la Commission. octobre 1984, sur la base des politiqucs actucllcs. 
(') Fin d'anni:c. 
(4) Concept Eurostat entre parenthCses. 
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operations capacitC de 
couranles financcmcnt 
des 
admi nist ra· 
tions 
puhliqucs 
% PIB % PIB 
1,8 -2,3 
-0,2 -8,0 
-2,3 -11,7 
-1,6 -12,7 
0,1 -11,8 
-0,4 -13,6 
0.0 -12,2 
monCtairc 
M2( 1) 
Variation 
en% 
13,3 
19,5 
16,0 
17,2 
13,2 
12,0 
10,8 
des chOmcurs 
dans la 
popu.lation 
activc( 4) 
~lo 
5,2 
6,0 
8,8 
8,7 (10,5) 
9,7 ( 11,8) 
10,2 ( 12,5) 
10,5 ( 11.9) 
Variation 
en% 
-0,4 
0,5 
0,5 
-0,2 
0,2 
0,5 
0.2 
Le retour a une evolution plus satisfaisante de l'emploi 
demande aussi que la politique de formation et la politique 
de l'emploi elle-meme s'attachent a faciliter la rencontre de 
l'offre et de la demande de main-d'a:uvre, notamment par 
une meilleure adaptation du contenu de la formation aux 
besoins de l'economie, et par la poursuite des efforts en-
trepris dans le sens de l'assouplissement du marche du tra-
vail. 
Au Luxembourg, l'activite economique s'est redressee en 
1984, en particulier dans la siderurgie, entrainant un accrois-
sement du PIB d'environ 2%. La demande exterieure s'est 
sensiblement developpee, alors que la demande interieure 
reculait sous l'effet du flechissement de la consommation 
privee, des investissements publics et de la construction de 
logements, alors qu'on enregistrait une legere amelioration 
des investissements des entreprises. La hausse des prix a 
la consommation est restee relativement rapide (6,7% en 
moyenne annuelle). 
Tableau 26 
Luxembourg: principaux agregats economiques, 1961-1985 
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En 1985, la croissance du produit interieur brut devrait se 
stabiliser a environ 2% grace a la bonne tenue des exporta-
tions et a !'expansion previsible de la consommation privee, 
rendue possible par une amelioration du revenu disponible 
des menages. Les investissements des entreprises, notam-
ment dans la siderurgie, devraient augmenter sensiblement. 
En revanche, le volume des investissements publics et de la 
construction de logements risque de flechir a nouveau. La 
hausse des prix a la consommation pourrait se ralentir. 
La restructuration de la siderurgie, qui avait ete soutenue 
en 1983 et 1984 par d'importantes aides publiques, devra etre 
poursuivie au cours des annees a venir mais les possibilites de 
croissance economique dependront, dans une large mesure, 
du succes des efforts de diversification industrielle que les 
autorites s'attachent a intensifier. 
La reintroduction de l'indexation automatique des salaires 
a partir du I er janvier 1985 necessitera une vigilance accrue 
PIB PIB DCflateur Prix RCmunCra- Solde des Besoin ou Masse Proportion Emploi 
en valeur en volume du PIB a la consom- lion des operations capacitC de monCtairc des ch6meurs 
mation salaries courantes financement M2( 3) dans Ja 
par tCte des population 
administra- active 
tions 
publiques 
Variation Variation Variation Variation Variation % PIB % PIB Variation % Variation 
en% en% en% en °/o en °/o 
1961-70 7,6 3,6 3,8 2,5 
1971-80 9,6 3,1 6,3 6,7 
1981 5,2 -0,3 5,5 7,7 
1982 8,4 -0,9 9,4 10,0 
1983 6,0 -1,4 7,6 8,4 
1984( 1) 9,0 2,0 6,8 6,7 
1985 (2) 8,2 1,9 6,2 5,5 
(I) Estimations des services de la Commission. octobrc 1984. 
(2) Previsions des services de la Commission, octobrc 1984. sur la base des politiqucs actuclles. 
(3) Fin d'annee. 
en matiere de COlltS de production, afin d'eviter une deterio-
ration de la position concurrentielle. L'ecart encore conside-
rable entre le taux d'inflation au Luxembourg et celui des 
pays limitrophes devrait inciter les autorites a rechercher 
les moyens appropries pour maitriser les hausses de prix, 
notamment en stimulant la concurrence dans le secteur de 
la distribution. 
Si les mesures concernant la mise au travail de personnel 
menace de licenciement dans le cadre de la restructuration 
en °/o en% 
6,7 7,4 1,9 0,1 0,6 
1,3 
0,0 
0,1 
10,5 21,5 2,2 0,3 
8,3 30,9 -2,3 1,0 
6,6 40,2 -1,4 1,2 
6,6 39,0 0,0 1,6 -0,4 
6,8 39,1 0,1 1,7 -0,8 
7,5 37,5 0,9 1,8 -0,4 
de la siderurgie ont permis d'amortir !'impact social de celle-
ci, ii conviendrait neanmoins d'en reexaminer les modalites 
pour eviter que leur cout ne devienne trop eleve et que des 
rigidites ne se creent sur le marche de l'emploi. Les nouvelles 
mesures de lutte contre le chomage prevues dans le pro-
gramme gouvernemental (stages et travail a temps partiel, 
notamment) visent par ailleurs a resoudre, par des solutions 
temporaires, des problemes de chomage frictionnel et struc-
ture! qu'annoncent les perspectives peu favorables en matiere 
d'emploi qui se dessinent dans le secteur tertiaire. 
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Une gestion prudentc de la politique budgetaire demeure 
indispensable afin de degager Jes moyens necessaires pour 
cette politique de reconversion ind ustrielle et de soutien 
de l'emploi. La situation des finances publiques pourrait 
s'ameliorer substantiellement en I 985, grace aux recettes 
supplementaires resultant de la loi relative a la restructura-
tion de la siderurgie et a la reduction importante des aides 
accordees par l'Etat a cette branche. Abstraction faite d'e-
ventuelles mesures nouvelles, un solde excedentaire equiva-
lant a plus de I Y, % du PIB pourrait etre realise au niveau 
de l'Etat. 
Aux Pays-Bas, le rythme de l'activite economique s'est nette-
ment accelere en I 984, le PIB augmentant de quelque 2% en 
termes reels, grace a une evolution soutenue de la demande 
exterieure, alors que, en raison de la progression tres reduite 
des salaires et de la politique d'austerite budgetaire, la de-
mande interieure restait faible. Le nombre de ch6meurs s'est 
encore accru, mais a un rythme nettement moins rapide 
qu'au cours des annees precedentes, pour atteindre, en 
moyenne annuelle, 16% de la population active. A environ 
3%, le taux d'inflation est reste modere. Le dynamisme des 
exportations et la faiblesse de la demande interieure, ont 
entraine un nouveau gonflement de l'excedent de la balance 
des paiements courants, qui atteint presque 4% du PIB. 
En I 985, !'expansion se poursuivra sans doute a un rythme 
comparable a celui de I 984, mais sans affecter notablement 
la situation de l'emploi. Grace au renforcement de la position 
concurrentielle realisee au cours des recentes annees, Jes 
exportations resteront soutenues malgre le ralentissement du 
commerce mondial. Les investissements prives, notamment 
dans Jes secteurs orientes vers !'exportation, seront favorises 
par cette evolution, ainsi que par !'amelioration de la rentabi-
lite des entreprises enregistree ces derniers temps. En revan-
che, la consommation des menages ne devrait guere s'accroi-
tre compte tenu de la moderation salariale et de la limitation 
des transferts sociaux, meme si les cotisations sociales des 
salaries sont reduites. Le taux d'inflation pourrait se reduire 
encore en I 985, car ii n'est guere exclu que Jes couts salariaux 
unitaires baissent en termes absolus, en raison de la forte 
progression de la productivite obtenue grace aux efforts de 
rationalisation entrepris par un grand nombre d'entreprises 
et de la faible hausse prevue pour les remunerations du 
secteur prive. 
La politique economique poursuivie ces dernieres annees 
s'est propose comme objectif essentiel de corriger Jes dese-
quilibres structurels qui s'etaient developpes au cours des 
annees soixante-dix. Elle vise notamment a renforcer la 
competitivite et la rentabilite des entreprises par une politi-
que de moderation salariale et a alleger Jes charges qui 
pesent sur le secteur prive en reduisant le deficit des finances 
publiques. Dans un premier temps, cette politique a eu 
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comme consequence de freiner la croissance et l'emploi, qui 
ont evolue moins favorablement que dans le reste de la 
Communaute, mais ces effets negatifs commencent a s'es-
tomper. 
Le deficit budgetaire et Jes charges de la dette qui en decou-
lent ont pris une telle ampleur (le niveau des charges fiscales 
et parafiscales devenant le plus eleve de Ja Communaute), 
qu'une politique de compression severe des depenses ne peut 
etre evitee. Pour la premiere fois depuis de nombreuses 
annees, une Iegere reduction du solde net a financer de l'Etat 
sera obtenue pendant l'exercice en cours, grace a la mise 
en application de programmes successifs d'austerite et a 
!'amelioration de !'evolution des recettes liee a la reprise 
economique. II devrait etre possible de realiser de nouveaux 
progres en I 985 vers l'objectif du gouvernement qui se pro-
pose de ramener le solde net a financer de l'ensemble des 
administrations a 7 1/2 % du revenu national, en 1986. A cet 
effet, le budget de l'Etat pour 1984 comporte des economies 
a concurrence de 10,5 milliards de florins, notamment en 
matiere de transferts sociaux et de remuneration de la fonc-
tion publique. Le budget de l'Etat, pour 1985, comporte un 
nouveau programme d'assainissement de 9,5 milliards. Si 
!'amelioration de l'environnement economique attenue la 
progression des depenses au titre du ch6mage et ameliore 
quelque peu le rendement des recettes fiscales, l'augmenta-
tion des charges d'interet et le ralentissement de la croissance 
des rentrees previsibles au titre du gaz nature!, sont autant 
de facteurs defavorables qui freinent une reduction forte du 
deficit public. 
Aussi, l'objectif qui consiste a faire descendre le solde net a 
financer de l'ensemble des administrations legerement en 
dessous de I 0% du revenu national net en 1985, para it-ii a 
la fois difficile a realiser et indispensable. 
Le plafonnement du deficit budgetaire en valeur absolue qui 
en resulterait est egalement souhaitable du point de vue 
monetaire, apres !'expansion rapide des agregats monetaires 
observee en 1982 et 1983, afin de consolider les resultats 
positifs obtenus en matiere d'inflation et de contenir l'evolu-
tion des taux d'interet nominaux et reels. 
Une evolution moderee des salaires devra egalement etre 
recherchee en 1985. S'il faut souhaiter que cette moderation 
ne depasse pas certaines limites au risque d'avoir une inci-
dence trop forte sur la consommation des menages, ii est 
vrai qu'il n'y a guere de place pour un accroissement des 
salaires reels si l'on veut a la fois amenager la duree du 
travail sans augmenter les couts de production et ameliorer 
la rentabilite des entreprises dont le declin a gravement 
affecte, jusqu'a recemment, la propension a investir. 
La decision qui consiste a alleger Jes cotisations patronales 
a la securite sociale se situe egalement dans le contexte d'une 
amelioration des perspectives d'emploi qui pourraient, par 
ailleurs, etre renforcees si une plus grande differenciation, 
par branches, des salaires, mieux adaptee aux mouvements 
des prix de vente relatifs, pouvait etre obtenue. Au titre des 
interventions directes visant a accroitre l'emploi, ii convient 
Tableau 27 
Pays-Bas: principaux agregats economiques, 1961-1985 
PIB PIB Ddlateur Prix RCmunC'ra-
en valeur en volume du PIB a la consom- tion des 
mation salaries 
par 1e1c 
Variation Variation Variation Variation Variation 
en% en% en% en% 
1961-70 10,6 5,2 5,2 4,1 
1971-80 10,8 2,9 7,7 7,7 
1981 4,8 -0,7 5,5 6,5 
1982 4,2 -1,7 6,0 5,4 
1983 2,5 0,6 1,9 2,9 
1984(1) 4,6 2,0 2,5 3,2 
1985 (2) 2,8 1,8 1,0 2,3 
(I) Estimations des services de la Commission, octobre 1984. 
(2) Previsions des services de la Commission, octobre 1984, sur la base des politiques actuelles. 
(') Fin d'ann:e. 
('4) Concept Eurostat entrc parentheses. 
Au Royaume-Uni, l'economie a poursuivi son expansion en 
1984, encore qu'a un rythme un peu plus lent - environ 
2% - qu'il n'avait ete prevu officiellement en mars, !ors 
de la presentation du budget. L'investissement fixe et Jes 
exportations ont marque une forte croissance, tandis que 
les depenses de consommation se ralentissaient et que se 
produisait un certain destockage. Le taux d'inflation -
environ 5% sur base annuelle - ainsi que le niveau de 
chomage - 11 a 12% - n'ont guere varie durant Jes 
douze derniers mois. Les pertes de production subies par les 
charbonnages et Jes effets que la greve des mineurs, qui n'est 
toujours pas reglee, a exerces indirectement sur d'autres 
secteurs, donnent a penser qu'en son absence !'expansion de 
la production globale aurait ete plus vigoureuse. 
En ce qui concerne 1985, le contexte economique general 
et la politique economique annoncee devront permettre la 
poursuite d'une expansion modeste. En supposant que le 
conflit qui affecte Jes charbonnages soit regle rapidement et 
en °/o 
10,6 
10,7 
3,5 
5,6 
3,6 
0,4 
-0,2 
Les economies des Etats membres 
de retenir que le gouvernement, en vue de reduire le chomage 
des jeunes, qui represente actuellement plus de 25% de la 
population active agee de moins de 25 ans, envisage, en 
accord avec Jes partenaires sociaux, de favoriser l'emploi 
dans le secteur prive par le developpement du systeme d'ap-
prentissage et de creer des emplois supplementaires a temps 
partiel dans le secteur public. 
Solde des Bcsoin ou Masse Proportion Emploi 
operations capacitC de monCtaire des chomeurs 
courantes financement M2(3) dans la 
des population 
administra- active(') 
tions 
publiques 
% PIB % PIB Variation %, Variation 
en% en°,~ 
0,0 -0,9 9,1 0,9 1,2 
1,3 -1,5 10,8 3,4 0,2 
2,1 -5,2 5,3 9,4 (8,8) -1,5 
2,8 -6,9 7,6 12,6 ( 11, 7) -2,5 
2,8 -6,1 10,4 15,6 (14,0) -2,1 
3,8 -5,6 7,0 15,9 (14,8) -0,2 
4,4 -6,0 6,0 15,9 (14,8) 0,1 
que la production de charbon, et celle des secteurs qui y 
sont lies, retrouvent rapidement Jes niveaux anterieurs a la 
greve, une croissance du produit interieur brut d'environ 
3% serait possible. La composante de la demande interieure 
qui progresserait le plus rapidement serait de nouveau l'in-
vestissement fixe et I'on devrait assister a une legere reconsti-
tution des stocks. L'inflation pourrait s'accentuer legerement 
en raison d'une diminution des gains de productivite par 
rapport a ces dernieres annees et de la hausse des prix a 
!'importation. Ces perspectives de relative stabilite pour-
raient neanmoins etre bouleversees par des facteurs echap-
pant en grande partie au contr6le des autorites tels que la 
poursuite de la greve des mineurs, qui reduirait I'approvi-
sionnement en energie, ou des perturbations sur le marche 
mondial du petrole. 
Le deficit du secteur public au premier semestre de l'exercice 
budgetaire actuel a presque atteint l'objectif fixe pour !'en-
semble de I'annee financiere 1984-1985 dans la strategie 
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financiere a moyen tenne, soit 7,2 milliards de livres sterling. 
Neanmoins, a en juger par !'evolution saisonniere des fi-
nances publiques et compte tenu de certains facteurs particu-
liers (tels que !'augmentation una tantum des recettes resul-
tant de la perception anticipee de la taxe sur la valeur ajoutee 
frappant Jes importations), le resultat final sera probable-
ment assez proche de l'objectif. Le maintien d'un objectif 
du meme ordre pour l'exercice 1985-1986, tel qu'il est prevu 
dans la strategie financiere a moyen terme, est approprie au 
contexte economique escompte. II devrait pennettre une 
nouvelle detente de la fiscalite directe, ainsi qu'une legere 
augmentation des investissements publics qu'il serait utile 
d'affecter a des projets d'infrastructure qui augmentent la 
capacite de production de l'economie. 
Si, neanmoins, l'economie devrait croitre a un rythme plus 
lent que prevu (par exemple en l'absence d'un reglement du 
conflit des mineurs ou en raison d'un affaiblissement du 
commerce exterieur), le deficit du secteur public pourrait 
tendre a augmenter. Dans l'hypothese ou cette tendance 
resulterait de facteurs a court terme - ou exceptionnels -
tels qu'une insuffisance conjoncturelle de la demande, ii 
conviendrait de permettre un relevement du niveau du deficit 
vise. 
La situation et Jes perspectives monetaires sont dans !'ensem-
ble satisfaisantes. Les taux d'expansion de la masse mone-
taire, tant au sens large qu'au sens etroit (M3 et MO) se 
situaient recemment a l'interieur de leurs fourchettes d'objec-
tifs respectifs (6-10% et 4-8% par an). La forte hausse des 
taux d'interet qui s'est produite en juillet a ete due aux 
developpements internationaux et aux incertitudes pesant 
plus particulierement sur la livre sterling en liaison avec Jes 
perspectives d'evolution des prix du petrole et avec Jes 
conflits des mineurs et des dockers, plut6t qu'aux tendances 
de la situation monetaire interne. L'augmentation des taux 
d'interet, qui a exerce a court tenne des pressions a la hausse 
sur le taux d'inflation, risque de freiner les depenses de 
consommation et de decourager certains investissements. La 
decision prise en aout de reduire a nouveau Jes taux de base 
des banques a ete en consequence bien accueillie. Toute 
possibilite d'un nouvel abaissement des taux devrait, cepen-
dant, etre mise a profit. 
Une progression encourageante de l'emploi a ete observee 
depuis le milieu de 1983. Elle a concerne plus particuliere-
ment le travail feminin a temps partiel. Neanmoins, comme 
la reprise de la croissance economique a tendu a augmenter 
le taux d'activite, le niveau de chomage n'a pas baisse et une 
proportion elevee et croissante de ch6meurs le sont pour 
des periodes prolongees. C'est ainsi qu'environ 40% des 
chomeurs actuels sont sans emploi depuis plus d'un an. 
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Si l'on en juge par la progression de la population active et 
Jes meilleurs resultats obtenus en matiere de productivite, le 
taux de croissance potentiel de l'economie a !'exclusion du 
secteur petrolier en mer du Nord pourrait, au cours des 
prochaines annees, depasser sensiblement le taux moyen 
observe depuis le milieu de la decennie ecoulee. II n'en 
demeure pas moins que pour exploiter pleinement ce poten-
tiel, en supposant que Jes conditions de la demande tant 
interieure qu'etrangere s'y pretent. ii importe que Jes res-
sources de main-d'reuvre actuellement inutilisees soient pro-
gressivement reintegrees dans l'emploi. La moderation sala-
riale serait, de ce point de vue, profitable a l'cconomie t:n 
continuant a reduire !'inflation et a ameliorer la competiti-
vite, alors que plusieurs partenaires commerciaux impor-
tants connaissent desormais des prix quasiment stables. En 
outre, dans certains secteurs non competitifs, Jes salaires 
doivent faire l'objet d'un ajustement relatif en baisse, afin 
de retablir un eventail de remunerations approprie. 
II subsiste neanmoins, en dehors des salaires, des rigidites 
qui entravent Jes forces du marche dans le domaine du 
travail. Certaines des rigidites que !'on constatait tradition-
nellement - pratiques restrictives en matiere de travail ou 
resistance au progres technique - se seraient, semble-t-il, 
attenuees ces dernieres annees. Neanmoins, un nouvel effort 
pourrait etre effectue en vue d'ameliorer les possibilites de 
formation et de supprimer Jes obstacles a la mobilite de la 
main-d'reuvre. 
Comme on !'a mentionne ci-dessus. l'investissement fixe est 
depuis peu l'un des elements qui contribuent le plus a la 
croissance. Depuis 1982, ii progresse en volume d'environ 
5% par an, bien que le niveau actuel demeure proche, 
en termes reels, de la moyenne des annees soixante-dix. 
L'amelioration recente de la tendance s'explique, en grande 
partie, par !'emergence de conditions et de perspectives de 
rentabilite plus favorables, alors que l'investissement du 
secteur public reculait. Les profits des entreprises, en effet, 
ont augmente d'environ 40% entre 1981 et 1983 et se sont 
encore accrus en 1984. La poursuite d'une tendance dynami-
que est essentielle a la croissance dans le secteur prive, 
dont dependent les perspectives generales de production et 
d'emploi. 
On a constate souvent, dans le passe, que les investissements 
en equipements etaient peu productifs. Le regime fiscal, 
comportant des amortissements initiaux tres eleves. pourrait 
avoir contribue a cet etat de chases en permettant d'en-
treprendre des projets peu rentables. L'utilisation du capital 
a pu, en outre, etre ainsi favorisee au detriment du travail. 
. Les mesures prevues dans le budget en vue de reformer la 
fiscalite des entreprises devraient permettre de corriger cette 
deviation. II semble cependant que nombre d'entreprises 
importantes se montrent toujours ret1centes a developper 
leur stock de capital dans un sens necessitant l'emploi d'une 
main-d'reuvre plus importante. De fait, beaucoup d'investis-
sements, notamment dans l'industrie manufacturiere, corn-
portent l"introduction de techniques permettant d'economi-
ser la main-d'reuvre. La propension des entreprises a 
entreprendre des projets necessitant davantage de main-
d'reuvre est evidemment liee tant au niveau global des coilts 
Tableau 28 
Royaume-Uni: principaux agregats economiques, 1961-1985 
PIB PIB Deflateur Prix RCmunCra-
en valcur en \'olume du PIB a la consom- tion des 
mation salaries 
par tCte 
Variation Variation Variation Variation Variation 
en ~'o en ~,o en% en% en °/o 
1961-70 7,1 2,8 4,2 3,9 7,1 
1971-80 16,0 1,8 14,0 13,3 15,9 
1981 10,2 -1,3 11,6 11,1 13,2 
1982 9,6 2,3 7,2 8,3 8,4 
1983 8,6 3,3 5,1 5,1 8,3 
1984( 1) 6,2 2,0 4,1 5,1 5,8 
1985(2) 8,5 3,0 5,4 5,6 8,5 
( 1) Estimations des services de la Commission, octobre 1984. 
{1) Previsions des services de la Commission, udubre 1984. ~ur lc1 ba~ des politiques actucllcs. 
(3) Fin d'annee. 
Les economies des Etats membres 
salariaux directs et indirects qu'aux rigidites non salariales 
du marche du travail evoquees precedemment. A cet egard, 
!'augmentation sensible, au cours des dernieres annees, des 
creations d'entreprises (en I 983 l'excedent des creations sur 
les fermetures d'entreprises s'elevait a 47 OOO, soit trois fois 
plus qu 'en 1980) et le fait que les petites entreprises soient 
devenues un facteur important de creation d'emplois, don-
nent lieu a un certain optimisme. 
Solde des Bcsoin ou Masse Proponion Emploi 
operations capacitC de monCtaire des chOmeurs 
courantes financcment M2(') dans Ja 
des population 
administra- active 
tions 
publiques 
% PIB % PIB Variation % Variation 
en °/o en% 
0,2 -0,7 5,9 1,9 0,2 
-0,l -3,2 14,5 4,2 0,2 
2,9 -3,l 14,6 9,3 -4,2 
1,9 -2,3 10,6 10,6 -1,6 
1,0 -3,4 10,3 11,5 -0,4 
0,2 -3,0 8,5 11,6 l, l 
0,2 -2,4 7,0 11,7 1,0 
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1. Introduction 
Le bi/an economique annuel I984-/985 presente une analyse detaillee de la situation 
economique de la Communaute europeenne Jelle que /'evaluent Jes services de la Commission 
a /'automne de /984. Comme les annees precedentes. un chapitre est consacre a chacun des 
grands domaines analyses: les perspectives a court et a moyen terme, le marche du travail. 
/a politique budgetaire et monetaire et la balance des paiements. Cette annee, toute_/(Jis, le 
rapport comporte en outre une analyse plus poussee du revenu et des depenses des menages 
ainsi qu'un chapitre traitant des principaux aspects de la repartitionfo11ction11elle du revenu 
ainsi que de la rentahilite et de la situation .financiere des entreprises. II se termine par une 
analyse comparative de la reponse de divers modeles economiques a des questions touchant 
a la politique de / 'emploi. 
La Communaute est en train de sortir de la rlus longue 
periode de recession que !'Europe ait connue depuis la fin 
de la guerre. Si cette recession a ete declenchee initialement 
par la hausse des prix du petrole en 1979 et par rascension 
des taux d'interet reels dont les facteurs determinant se 
situent au niveau international, le ralentissement de !'expan-
sion tient aussi a des faiblesses plus fondamentales de I'eco-
nomie communautaire telles que le manque de nexibilite sur 
les marches des produits et des facteurs, !'augmentation des 
depenses publiques par rapport au PIB, le recours accru au 
financement par le deficit budgetaire et le gonnement de la 
dette publique qui en resulte ainsi qu'une hausse des salaires 
reels plus rapide que les progres de la productivite des 
facteurs de production. De plus, Jes gouvernements ont 
de plus en plus pris conscience du fait qu'une politique 
d'expansion de la demande et une depreciation de la monnaie 
sur les marches des changes ne peuvent susciter un accroisse-
ment durable de la production reelle et de l'emploi tant 
que le systeme economique continue a souffrir de faiblesses 
structurelles. Aussi la strategie economique mise en place au 
cours des annees 1980 a-t-elle ete davantage inspiree par le 
souci de combattre !'inflation et d'eliminer Jes obstacles a 
la croissance a moyen terme, essentiellement grace a une 
limitation de l'expansion des depenses publiques et a une 
reduction des deficits budgetaires structurels. II est encoura-
geant de constater que des Etats membres importants com-
mencent a recouvrer tout au moins une certaine marge de 
manceuvre en matiere de politique economique. 
Bien qu'il faille un certain temps pour que la consolidation 
budgetaire et monetaire produise tous ses effets sur l'activite 
economique, le ralentissement de l'inflation en 1983 a en-
traine une amelioration du climat des affaires ainsi que du 
revenu disponible et des ressources des menages en termes 
reels. En 1984, la Communaute a en outre enregistre une 
augmentation rapide de ses exportations vers lcs marches 
des pays tiers. En depit d'une perte de production due a des 
greves dans plusieurs Etats membres, le produit interieur 
brut devrait progresser a un taux estime a quelque 2 1/4 % 
en 1984, et pourrait augmenter encore de 2 Yz % l'annee 
suivante (chapitre 2). Ces taux de croissance sont toutefois 
trop modestes pour pouvoir se traduire par un recul du 
chomage. Etant donne la persistance des faiblesses structu-
relles ainsi que le niveau eleve des couts salariaux reels, les 
perspectives d'evolution a court terme de la production et 
de l'emploi demeurent tres sombres. 
Apres une periode caracterisee par une reduction draco-
nienne des investissements et de l'emploi, la situation finan-
ciere des entreprises s'est nota blement amelioree en 1983 et 
cette tendance devrait persister en 1984 et 1985 (chapitre 3). 
Une certaine reprise des investissements en 1984 et 1985 est 
done a la fois vraisemblable et realisable. Cependant, sur 
base des politiques et le niveau de rentabilite actuels, on 
peut s'attendre a ce que les investissements restent moins 
generateurs de production et d'emploi qu'ils ne le sont aux 
Etats-Unis et au Japon. 
Le niveau du chomage est au centre des preoccupations pour 
la politique economique dans la Communautc. En effet, 
meme si le taux de croissance du produit interieur brut 
devait s'ameliorer, le nombre des personnes occupees va 
sans doute rester inchange en 1984 et 1985 (chapitre 4). Une 
analyse des indicateurs du marche du travail montre que 
dans un certain nombre d'Etats membres, un niveau donne 
d'emplois vacants a ete associe ces dernieres annees a des 
taux de chomage plus eleves que ceux qui avaient ete enregis-
tres au debut des annees soixante-dix, ce qui laisse supposer 
un accroissement de la part du chomage qui n'est pas du a 
des facteurs cycliques. De meme, un taux donne d'utilisation 
des capacites de production dans les industries manufactu-
rieres a correspondu ces dernieres annees a des taux de 
chomage beaucoup plus eleves qu'au debut des annees 
soixante-dix. II y a, des !ors, des raisons de penser qu'une 
grande partie du chomage actuel dans la Communaute peut 
etre imputee au niveau eleve des couts de la main-d'ceuvre 
et aux rigidites du marche du travail. Cest pourquoi on a 
examine en detail, cette annee, le probleme que posent Jes 
rigidites du marche du travail et ('elaboration de politiques 
visant a accroitre la nexibilite. 
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Sous l'effet conjugue des politiques de consolidation - qui 
ont fait appel a la fois a la moderation des salaires et a des 
mesures tendant a limiter l'accroissement des transferts et la 
progression de certains impots -ainsi que de la repercussion 
de la hausse des prix du petrole sur Jes prix interieurs, le 
revenu disponible des menages n'a marque qu'une faible 
progression en termes reels pendant la periode 1980-1985 
(chapitre 5). Etant donne la deceleration recente de !'infla-
tion et la progression moins forte des impots, rendue possible 
par la reduction des depenses publiques, la situation finan-
ciere des menages a maintenant commence a s'ameliorer et 
!'on peut escompter une reprise moderee de la consommation 
privee en 1984-1985. 
Bien que la position financiere de quelques Etats membres 
demeure precaire, les actions de consolidation des finances 
publiques mises en reuvre en 1982, 1983 et 1984 dans d'autres 
Etats membres ont abouti a une reduction considerable du 
deficit budgetaire structure! estime pour !'ensemble de la 
Communaute (chapitre 6). 11 n'en demeure pas moins que 
la tendance de la dette publique a s'accroi:tre par rapport au 
PIB persistera sans doute en 1984 et 1985. exception faite 
de la RF d'Allemagne (ou le ratio devrait se stabiliser en 
1984) et du Royaume-Uni (ou la diminution du ratio dette/ 
PIB observee au cours des dernieres annees devrait se pour-
suivre). Toute chose egale par ailleurs, l'accroissement per-
sistant de la dette publique par rapport au PIB dans la 
Communaute, consideree dans son ensemble, continuera a 
excercer des pressions a la hausse sur Jes taux d'interet. 
Comme on le verra dans le chapitre monetaire (chapitre 7), 
on s'attend a ce que les taux d'interet reels a long terme, 
influences par les contraintes exterieures, se maintiennent en 
1985 a des niveaux beaucoup plus eleves que ceux qui avaient 
ete enregistres au cours des annees precedant la seconde 
hausse des prix du petrole, et cela malgre une politique 
monetaire plut6t neutre. Le taux d'expansion du credit inte-
rieur, et surtout de la demande de credit du secteur public, 
s'est ralenti considerablement. La coordination poussee des 
politiques monetaires dans le cadre du systeme monetaire 
europeen a sans aucun doute grandement contribue au haut 
niveau de stabilite monetaire a l'interieur de la Communaute, 
a permis aux taux d'interet europeens de se dissocier de 
l'emprise des taux americains, et a ainsi donne a la Commu-
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naute une marge de manreuvre plus large pour adapter 
!'orientation de la politique monetaire aux besoins interieurs. 
Neanmoins, la prise en compte des seuls besoins interieurs 
aurait justifie un niveau moins eleve des taux d'interel reels 
dans les principaux Etats membres. La cohesion monetaire 
au sein du SME a aussi entraine un haul degre de conver-
gence des taux de change a l'interieur de la Communaute. 
malgre !'appreciation du dollar US. -
La Communaute a aussi acquis une plus grande liberte 
d'action du fait du redressement de sa balance des operations 
courantcs (chapitrc 8). Grace au dcvcloppement des impor-
tations des pays producteurs de petrole et, plus recemmcnt, 
a la forte amelioration de la balance commerciale a l'egard 
des Etats-Unis (et en depit de la faiblesse persistante des 
exportations vers les pays en developpement fortement en-
dettes), la balance des operations courantes de la Commu-
naute, qui avail accuse un deficit de 36 milliards de dollars 
en 1980, a ete a peu pres equilibree et 1983 et 1984 et devrait 
continuer a s'ameliorer en 1985. Seuls le Danemark, la Grece 
et la France devraient encore connaitre des deficits de la 
balance des paiements courants en 1985. 
Etant donne l'ampleur du probleme du ch6magc, les services 
de la Commission ont tente une estimation des cflets sur 
l'emploi d'un certain nombrc de mcsurcs. Une analyse detail-
lee des principaux modeles economiques dont disposent les 
services de la Commission (chapitre 9) montre que !'estima-
tion des effets exerces sur l'emploi par une politique de 
moderation des salaires varie assez sensihlcment scion le 
modele utilise. Ces differences sont le plus souvent dues aux 
specifications des modeles et ne peuvent pas necessairement 
etre considerees comme representatives de la realite ccono-
mique sous-jacente. Bien que les resultats des simulations 
varient considerablement d'un modele a l'autre, toutcs indi-
quent qu'une moderation des salaires reels, alliee a une 
croissance reguliere du produit interieur brut nominal. pour-
rait avoir sur l'emploi des effets positifs relativement impor-
tants. Une moderation salariale des politiques budgetaire et 
monetaire visant a maintenir une croissance stable de la 
demande nominale, et des mesures dcstinees <'1 elimincr lcs 
obstacles a !'expansion de la production potentielle sont 
requises conjointement pour que la Communautc puisse 
reduire de maniere durable le niveau du chomage. 
2. Les perspectives economiques a court et a moyen terme 
L'annee 1984 est la premiere qui se soit deroulee entierement sous le signe de la reprise 
economique mondiale. apres la profonde recession de 1980-1982. La reprise a ete conduite 
par les Etats-Unis. 011 la croissance de la production s 'est fortement accentuee au cours de 
/'a11nee derniere. Cette expansion a el/e-meme stimuli! les importations et entraine zme 
reprise de la production dans le reste du monde. Ons 'attend ace que le contexte international 
demeure en /985 genera/emcnt favorahle a /'expansion economique en Europe malgre 1111 
leger flechissement probable du taux de croissance du commerce mondial. A /'interieur de 
la Communaute. la reprise a progresse un peu plus rapidement qu 'on ne l'avait prevu dans 
le demier Bi/an eco11omiq11e annuel. Les exportations et les im•estissements ont constitue 
les elements les plus dynamiques de la demande finale. et ii est probable que pour les 
investissements, ii en sera de meme en 1985. L 'inflation regresse encore, mais le chomage 
continuera vraisemblablement a augmenter de far;on progressive. Se/on les dernieres previ-
sions. le produit interieur hrut en termes reels de la Communaute augmentera de 2 Y:. % 
environ en 1984 et /985. A moyen terme. la projectio11 centrale laisse prei•oir pour /'ensemble 
de la Communaute 1111 taux de croissance economique de 2,5% par an. En depit de 
/'elimination graduelle a moyen terme de la pression demographique sur la population active, 
le taux de clu5mage est IOZ{jours evalue a e111•iron 11.5% pour 1988. Cette perspective a 
moyen terme peu satisfaisante. en particulier en ce qui concerne le marche de f'emploi, fail 
ressortir la necessite et f'urgence des politiques de f'offre esquissees dans le Rapport 
economique annuel de la Communaute. 
2.1. Le contexte international 
Depuis la publication du dernier Bilan economique annuel, 
le contexte international est devenu plus dynamique. Ceci 
est du dans une large mesure a la croissance rapide de 
l'economie des Etats-U nis qui. grace a l'effet multiplicateur 
des echanges. a stimule la croissance de la production mon-
diale. Les pays moins developpes ont beneficie d'une reprise 
considerable de leurs exportations et d'un redressement de 
leur balance des paiements courants du en partie a des 
limitations de leurs importations. En depit de la croissance 
acceleree de la production mondiale, les prix des ·produits 
de base, exprimes en dollars, ont ete faibles au cours de 
rannee ecoulee, bien qu'ils aient quelque peu augmente 
exprimes en Ecus. Ces developpements internationaux ont 
stimule les exportations de la Communaute, la production 
et les investissements. sans entrainer pour autant une accele-
ration de !'inflation par le biais des prix a !'importation. 
La croissance du produit national brut des pays industriali-
ses au cours de l'annee 1983 est actuellement estimee a 2,5% 
en termes reels (tableau 2.1 ). La vigueur de la croissance a 
considerablement varie au sein de l'OCDE: !'expansion du 
PNB/PIB des Etats-Unis est estimee a 3 '!.% en 1983 et 
devrait atteindre 7% en 1984. tandis que les chiffres corres-
pondants s'etablissent a 2% et 2 31.% rcspectivement pour 
les pays europeens non membres de la Communaute et a 
1 % et 2% seulement pour la Communaute. Les chiffres 
semestriels figurant dans le tableau 2.1 montrent !'accelera-
tion rapide de la croissance de la production observee en 
1983 dans la zone de l'OCDE. ou le rythme d'expansion est 
demeure vigoureux au cours de la premiere moi tie de 1984 
mais devrait se ralentir durant la seconde moitie de cette 
an nee. 
Aux Etats-Unis, la croissance du PNB d'une annee sur l'autre 
depassait 7 '!. % en termes reels au second trimestre de 1984. 
La consommation privee a connu une expansion vigoureuse 
tout au long des deux dernieres annees, soutenue a la fois 
par !'augmentation des revenus reels disponibles (qui ont ete 
influences par la forte croissance de l'emploi ainsi que par 
la hausse des salaires reels) et par une baisse du taux d'epar-
gne. Les investissements fixes des entreprises ont augmente 
de plus de 20% en termes reels au cours de la seconde moitie 
de 1983 et la premiere moitie de 1984, et la construction 
residentielle s'est montree encore plus dynamique. Les varia-
tions de stocks ont aussi contribue fortement a la croissance 
au cours de cette periode. Cet accroissement se repercuta 
fortement sur Jes importations, ce qui entraina une deterio-
ration de la balance commerciale. En consequence, le volume 
des importations, qui avait augmente de 7 '12 % en 1983, 
devrait s'accroitre de plus d'un quart cette annee, tandis que 
le volume des exportations, apres avoir diminue de pres de 
6% en 1983, ne devrait progresser que de 5% en 1984. Au 
total, Jes indicateurs disponibles donnent a penser toutefois 
que ce rythme d'expansion economique tres rapide s'est 
67 
Bilan economique annuel 1984-1985 
ralenti recemment. La construction residentielle semble s'af-
faiblir en raison notamment des taux d'interet eleves, qui 
apparemment exercent une influence negative egalement 
sur Jes autres investissements et sur les achats de biens de 
consommation durables. Selon Jes premieres estimations du 
PN B en termes reels pour le troisieme trimestre de 1984, le 
taux de croissance semble n'etre plus que de 4% environ, 
sur base annuelle. 
La forte croissance enregistree aux Etats-Unis, conjuguee a 
des politiques d'ajustement interieures efficaces, a permis a 
de nombrcux pays en voie de developpement endettes de 
reduire de maniere significative le deficit de leur balance des 
paiements courants et, dans certains cas, de realiser des 
excedents. Le probleme de l'endettement mondial, s'il de-. 
meure une menace majeure pour la reprise dans le monde, 
semble a l'heure actuelle pouvoir etre mai'trise. Cependant, 
un ralentissement important de la croissance dans le monde 
industrialise plongerait une nouvelle fois Jes pays en voie 
de developpement dans de serieuses difficultes financieres. 
Tableau 2.1 
Contrairement aux pays d'Amerique du Sud et d'Afrique, 
Jes pays nouvellement industrialises d' Asie du Sud-Est ont 
pu realiser des taux eleves de croissance de leur production, 
grace notamment a la vigoureuse expansion de leurs exporta-
tions vers Jes Etats-U nis. En 1984, le PN B des pays en 
voie de developpement non producteurs de petrole devrait 
progresser de 3 % en termes reels. 
Le commerce mondial, qui a probablement augmente d'envi-
ron 2% en 1983, devrait faire un bond de plus de 9% en 
1984 (tableau 2.1). Si ce boom du commerce mondial est du 
dans une large mesure a !'augmentation des importations 
des Etats-Unis ( + 30%), la reprise des importations des 
pays de l'OPEP aussi bien que des pays en voie de developpe-
ment non producteurs de petrole apres deux annees de 
vigoureux ajustements en baisse y a egalement contribue. Les 
exportations de la Communaute connaitront une expansion 
moins rapide que le commerce mondial en 1984 en raison 
de leur concentration geographique sur des marches qui 
Production mondiale, commerce mondial et marches d'exportation de la CE 
rw,riation t'n % par rapport Cl la pC'Tit,de prfrt'dente. c.,•.s., ta11.\· ,mnuels) 
1980 1981 1982 1983 1984(') 1985( ') 1983 1984(') 1985(') 
II 11 II 
PIB/PNB. total OCDE 1,3 1,7 -0,1 2,3 4,7 3.0 2,4 5,0 5,7 3,9 2,9 2,2 
Importations de biens 
(volume) 
Monde 2,0 4,2 -0,5 1,9 9,3 5,2 1,9 8,5 11,5 7,1 5,4 4,3 
CE = 10( 1) 1,0 -2,8 2,4 2,3 6,5 4,3 2,9 7,8 6,8 4,7 4,6 3,4 
Monde (CE exclue) 2,5 8,1 -2,0 1,7 10,8 5,6 1,4 8,8 14,0 8,3 5,8 4,7 
dont: 
OCDE (sans la CE) -1,2 2,8 - l.l 5,9 19,2 6,8 5,0 16,8 24,9 11,3 5,9 4,5 
OPEP 10,5 54,6 1,2 -8,2 -- 3,0 2,5 -8.2 -4,5 -0,7 5,0 8,2 5,1 
Autres pays en voie 6,7 4,3 -6,1 -0,7 5,7 5,9 -0,2 4,3 6,1 6,2 5,8 5,9 
de developpement 
Autres pays 4,0 1,7 -2,0 1,6 4,1 3,8 1,9 3,8 4,3 4,0 3,7 3,8 
Marches d'exportation 
de la CE(2) 
Intra 1,9 -2,7 2,4 0,3 7,0 4,8 
Extra 4,7 5.7 -1,7 -0,9 7,4 4,8 
Total 3,2 lJ 0,3 -0,2 7,3 4,8 
Exportations de biens 
(volume) 
Total CE( 1) 2.7 4,0 1.0 2,8 7,1 5,9 
(1) Y compris commerce intra.CE. 
(~) Importations vcrs lcs divers marchCs pondCrCs scion lcur parL dans \cs exportations de la CE (bicns). 
( 1 ) PrCvisions. 
Source.,·. OCDE. FM I et services de la Commission. 
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connaissent une croissance relativement lente. Les marches 
d'exportation de la Communaute outre-mer devraient s'ac-
croitre d'environ 7,5%, tandis que rensemble de ses marches 
d'exportation (en tenant compte des echanges intracommu-
nautaires) ne progresseront que de 6%. En revanche, Jes 
debouches a !'exportation du Japon devraient s'accroitre de 
plus de 13%. 
En depit de la forte augmentation de la production mondiale 
en 1984, Jes prix des prod ui ts de base ex primes en dollars 
n'ont pas connu une montee spectaculaire, alors qu'ils l'a-
vaient fait au cours des cycles precedents. Les prix des 
matieres premieres a !'exclusion des produits energetiques 
qui. selon Jes estimations. n'ont progresse que de Y,% en 
I 983, devraient augmenter de moins de I% en 1984. La 
faiblesse des prix en dollars est manifestement liee au niveau 
eleve des cours du dollar. Vu !'appreciation du dollar par 
rapport a l'Ecu. Jes prix en dollars, qui ne changent pas 
fondamentalement, se traduisent en fait par des hausses en 
Ecus qui se sont chiffrees a I I% en 1983 et, d'apres Jes 
estimations, atteindront I 3 % en 1984. II est significatif qu'en 
depit de la tres forte reprise aux Etats-Unis, les prix des 
produits de base n'aient pas augmente davantage. II se 
pourrait que se soit enclenche un processus de substitution 
qui tendra a maintenir une pression a la baisse sur Jes prix. 
De fait, l'indice des prix des produits de base de «The 
Economist» a baisse de 14% entre la mi-septembre 1983 et 
la mi-septembre 1984, tandis que l'indice de !'ensemble des 
matieres premieres industrielles a baisse de plus de 20% ( 1). 
En depit de periodes de tension dans le Golfe persique au 
cours de J'annee ecoulee, Jes prix du petrole brut sont dans 
!'ensemble demeures stables en dollars. 
L'effet positif de !'expansion du commerce mondial et de la 
relative faiblesse des prix des produits de base est quelque 
peu contrebalance par la persistance de taux d'interet eleves 
aux Etats-Unis. La vigueur de la reprise americaine et le 
niveau du deficit budgetaire federal ont pour effet de mainte-
nir la demande americaine de credit a un niveau eleve, de 
sorte que - etant donne notamment Jes politiques strictes 
des autorites monetaires - Jes taux d'interet aux Etats-Unis 
ont augmente: Jes taux a court terme depassent de 200 
points et Jes taux a long terme de 150 points le niveau qu'ils 
atteignaient a la meme epoque de l'annee derniere. Si Jes 
taux d'interet de la Communaute n'ont pas suivi la hausse 
des taux americains, celle-ci ne laissait guere de marge pour 
une reduction des taux europeens, en depit de la faible 
croissance de J'economie. L 'elargissement des differentiels 
( 1) L'indice de« The.Economist» ne couvre qu'une partie de tousles produits 
de base et tend a exagerer Jes fluctuations des prix par rapport a l'indice 
plus representatif des Nations unies. 
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d'interet entre Jes Etats-Unis et !'Europe n'a ete qu'un des 
facteurs qui ont amene le taux de change effectif du dollar 
a un niveau qui depassait de 9% a la mi-septembre I 984, 
celui de la meme periode de l'annee precedente. 
L'effet conjugue de modifications importantes dans Jes ex-
portations nettes des blocs commerciaux du monde et de 
variations substantielles des termes de l'echange ont entraine 
l'annee derniere des mouvements considerables des balances 
des paiements au 11i1•ea11 mondial (voir chapitre 8). Le deficit 
des operations courantes des Etats-Unis atteint presque 35 
milliards de dollars en 1983 et devrait depasser 90 milliards 
de dollars cette annee. Les pays en voie de developpement 
non producteurs de petrole. en revanche, ont ramene le 
deficit global de leurs paiements courants ,1 environ 40 
milliards de dollars en 1983, et on s'attend ace que celui-ci 
tombe a environ 35 milliards de dollars cette annee (contre 
plus de I 00 milliards de dollars en 1981 ). La balance des 
operations courantes de I'OPEP devrait s·ameliorer en I 984, 
apres un deficit d'environ 20 milliards de dollars en I 983. 
Le deficit de plus en plus important des Etats-Unis trouve 
sa contrepartie pour une bonne part dans J'accroissement 
rapide de rexcedent de la balance des paiements courants 
du Japon qui devrait passer d'un peu plus de 20 milliards 
de dollars J'annee derniere a 34 milliards en I 984. Dans 
la Communaute la position de la balance des operations 
courantes restera en equilibre. 
La mesure dans laquelle l'environnement economique inter-
national demeurera favorable ,l la croissance economique 
dans la Communaute en I 985 est incertaine, et toute previ-
sion a cet egard est extremement risquee. Le rythme de la 
croissance economique aux Etats-Unis parait se ralentir 
apres la rapide expansion enregistree au cours des deux 
premiers trimestres de 1984. La principale incertitude qui 
sous-tend Jes hypotheses concernant l'environnement inter-
national en I 985 po rte sur le point de savoir si ce ralentisse-
ment sera important et brutal, ou s'il marquera simplement 
un retour ,i. un rythme de croissance plus acceptable a moyen 
terme. L'hypothese sur laquelle sont fondees Jes perspectives 
d'evolution des economies de la Communaute suppose que 
le ralentissement sera net, mais pas suffisamment important 
pour constituer une nouvelle recession; en moyenne, le PNB 
des Etats-Unis devrait augmenter de 3% en volume en 1985 
(ce qui equivaut a 2% si on compare Jes chiffres du quatrieme 
trimestre de I 985 a ceux du meme trimestre de 1984 ). Le ta ux 
de croissance en volume des importations sera nettement 
inferieur a celui de I 984, mais leur progression devrait nean-
moins s'etablir en 1985 a quelque 9% sur base annuelle. 
Compte tenu d'un ralentissement de la croissance des impor-
tations aux Etats-Unis et d'une expansion de I'economie de 
la Communaute a un rythme a peu pres inchange par rapport 
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a 1984, on s'attend ace que le commerce mondial progresse 
de 5 '!. % en termes reels en 1985. Les importants marches 
europeens de la Communaute, qui devraient s'accroitre d'en-
viron 6% cette annee, ne connaitront, selon les previsions, 
qu'une expansion de 4 '12 % en I 985; toutefois Jes pays en 
voie de developpement devraient accroitre leurs importa-
tions d'environ 6% l'annee prochaine, grace a une ameliora-
tion generale et considerable de leur croissance economique 
et de leurs performances a !'exportation. 
On s'attend a ce que la relative faiblesse des prix en dollars 
des produits de base persiste en I 985, et a ce que Jes prix 
des matieres premieres non energetiques progressent de 2%. 
Les prix du petrole brut devraient se maintenir a !curs 
niveaux de 1984, ee qui ne laisse qu'une hausse d'un peu 
moins de I% pour Jes prix de !'ensemble des produit de 
base. En Ecus, ceci correspond a une progression d'environ 
4%. 
On a suppose que Jes taux d'interet aux Etats-Unis demeure-
ront eleves et se maintiendront tout au long de 1985 au 
niveau qu'ils ont atteint actuellement, en depit du ralentisse-
ment de la croissance du PNB. Cette hypothese se fonde sur 
une poursuite de l'augmentation de la demande privee de 
credit, sur !'absence de reduction du deficit federal et sur le 
maintien d'une politique monetaire relativement striete. On 
s'attend a ce que Jes taux d'interet nominaux en Europe 
diminuent tres legerement l'annee prochaine, !'inflation de-
vant se ralentir tres fortement dans certains Etats membres. 
En depit de l'aceroissement des differentiels d'interet, on 
estime que le dollar us flechira legerement par rapport a 
ses niveaux actuels et s'etablira a 2,70 OM a la fin de 1985. 
On s'attend a ce que la balance mondiale des paiements 
courants fasse apparaitre une nouvelle aggravation du defi-
cit americain, qui devrait depasser 125 milliards de dollars. 
L'excedent japonais devrait continuer a s'accroitre et attein-
drait 37 milliards de dollars, tandis que la Communaute 
enregistrerait un modeste excedent, legerement inferieur a 
I O milliards de dollars. 
2.2. L'economie de la Communaute 
La reprise s'est amorcee dans la Communaute au cours du 
dernier trimestre de 1982, encore qu'ellc n'ait pas eu lieu, 
dans tous Jes Etats membres. au memc moment et au meme 
rythme. La croissance de la production a commence a s'acce-
lerer au Royaume-Uni au cours de la seconde moitie de 
1981, tandis qu'en RF d'Allemagne, la reprise ne s·est amor-
cee qu'au cours du premier trimestre de 1983. La croissance 
de !'economic en Italic et en France parait avoir repris au 
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cours de la deuxieme moitie de 1983, en Italic ,i partir du 
troisieme trimestre et en France a partir du dernier. 
La reprise a commence au Royaume-Uni et en RF d'Allema-
gne par une croissance de la consommation privee en termes 
reels (voir chapitre 5). Ce phenomene a surpris de nomhreux 
previsionnistes etant donne qu'i] s'est produit a un moment 
ou Jes revenus reels disponibles etaient stables ou en baisse. 
La reprise de la consommation privee a certainement ete 
etroitement Iiee au ralentissement inattendu de !'inflation 
dans ces pays, qui a a la fois accru la richesse redle et 
entraine un ajustement des encaisses reelles. 
La creation de conditions financieres plus stables a accru la 
confiance des consommateurs. Au cours de l'annee ecoulee, 
les investissements dans l'industrie manufacturiere ont egale-
ment commence a s·accroitre dans une mesurc appreciable 
sous l'effet d'une amelioration de la rentabilitc et d'un ren-
forcement de la confiance des chefs d'entreprise: dans cer-
tains cas, des insuffisances de capacites ont meme fait leur 
reapparition (voir chapitre 3). La formation de stocks a 
egalement contribue notablement a la croissance de la pro-
duction au cours de la seconde moitie de 1983 et du premier 
trimestre de 1984. 
La structure des resultats trimeslricls du PIB en termes reels 
(voir tableau 2.2) reflete Jes mouvements diffcrencies de ces 
composantes. La croissance qui s·est amorccc au cours du 
dernier trimestre de 1982 et qui s'est poursuivie au cours de 
la premiere moitie de 1983 a ete essentiellemenl le rcsultat 
d'une expansion de la consommation privce. A partir du 
milieu de 1983. tandis que la croissance du PIB en tcrmes 
reels s'accelerait. les investissements ont pris le rclais comme 
principal moteur de !'expansion. accusant une progression 
de pres de 10%. en taux annuel. au cours du dcrnier trimestre 
de 1983. 
Les resultats des deux premiers trimcstres de 1984 ( crois-
sance du PIB de 3,8%. en termes reels et en taux annuel. au 
premier trimestre et decroissance de 3,9% au second) ont 
ete affectes par des greves en RF d'Allemagne et au Royau-
me-Uni et sont par consequent difficilcs ,t interpreter. 
L'interpretation des rcsultals des cnquctes communautaircs 
aupres des chef's d'entreprise et des mcnages est egalcment 
rendue difficile par ces connits sociaux. Le graphique 2.1 
montre l'indicateur du climat economique et de ses series 
constitutives pour la Communaute dans son ensemble. pour 
la periode qui va jusqu·a septembre 1984. Apres le vigoureux 
renforcement de la confiance dans l'industric et parmi les 
consommateurs au debut de 1983, qui a fait progresser 
l'indicateur du climat economique de 4 points par rapport 
au creux de 1982, la confiancc des consommateurs ne s'est 
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GRAPHIQUE 2.1 : lndicateurs de la production et du climat economique, CE 
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plus amelioree, voire s'est deterioree au cours de la premiere 
moitie de cette annee. L'indicateur de la confiance dans 
l'industrie a egalement f1echi legerement au printemps de 
1984, mais a recemment recommence a s'ameliorer, encore 
que lentement. Les indications qui se degagent pour le court 
terme de ce tableau plutot confus soot probablement qu'en 
tant que moteur de la reprise, la consommation privee a 
main tenant ete relayee par l'investissement, tandis que l'opti-
misme des chefs d'entreprise demeure encore etonnamment 
vigoureux etant donne Jes conf1its sociaux qui ont eclate. De 
fait, au vu des indicateurs synthetisant Jes resultats des 
enquetes, ii n'y a guere de raisons de penser que la reprise 
risque de s'enrayer dans un proche avenir. 
Sur la base des hypotheses concernant le contexte internatio-
nal et des indicateurs a court terme decrits ci-dessus, on 
prevoit que le PIB de la Communaute augmentera en volume 
Tableau 2.2 
Demande, production et solde exterieur total, CE 10 
1980 1981 1982 1983 1984(') 
d'environ 2 v. % cette annee et l'annee prochaine (tableau 
2.2). L'estimation pour 1984 est a present legerement plus 
elevee que celle qui figure dans le Rapport annuel de J'annee 
derniere; elle aurait ete plus elevee encore si des conflits 
sociaux dans plusieurs Etats membres n'avaient entraine des 
pertes substantielles de production. 
Si !'on a souligne ci-dessus le role important joue par la 
baisse des taux d'epargne dans la reprise, on ne s'attend 
cependant pas, etant donne le ralentissement des progres 
realises sur le plan de !'inflation, ace que Jes taux d'epargne 
regressent encore sensiblement. On prevoit par consequent 
que la consommation privee progressera au meme rythme 
que Jes revenus reels disponibles (environ I '14%) tant en 
1984 qu'en 1985. On enregistrera vraisemblablement des 
variations importantes par rapport a cette moyenne commu-
nautaire. C'est ainsi par exemple que dans certains pays Jes 
1985( 1) 1983 1984( 1) 1985( 1) 
II II II 
Variation en% a prix constants (c.v.s., taux annuels) 
Consommation privee 1,3 0,3 0,5 1,2 1,2 1,3 1,7 0,8 1,2 1,5 1,0 1,8 
Consommation publique 2,0 1,6 0,8 1,7 0,6 0,4 2,1 1,7 0,1 0,5 0,2 0,7 
Formation brute de capital 1,6 -4,5 -1,7 -0,I 3,2 3,6 -2,1 3,0 1,8 6,2 1,8 4,7 
fixe 
Formation de stocks 1,4 -0,1 0,5 0,7 I, I 1,3 0,5 0.8 1,2 I.I 1.4 1,2 
(en% du PIB) 
Demande interieure 1,3 -2,0 0,8 0,9 2,0 1,8 1,6 1,9 2,1 1,9 1.8 1,9 
Exportations (biens et ser- 1,7 3,8 0,9 2,3 6.4 5,5 1.6 7,0 6,2 6.4 6,0 3,7 
vices) 
Importations (biens et ser- 2,1 -2,0 2,3 2,0 5,9 4,1 2.7 6,9 6,2 4,5 4.4 3.1 
vices) 
Produit interieur brut 1,1 -0,3 0,5 0,9 2,2 2,3 1,3 2,0 2,1 2,5 2,3 2,1 
aux prix du marche 
Production industrielle -0.5 -2,3 -1,6 1.2 4,3 3.2 
Taux de chomage(') 6,1 7,8 9,4 10,4 11,0 11.4 
en% du PIB 
Balance commerciale (fob/ -0,4 -1,2 0,2 0,6 0,6 1,0 0,3 0,4 0,6 0.5 0,8 0,7 
fob) 
Balance des paiements cou- -1,3 -0,6 -0,5 0,1 0,0 0,4 -0.2 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 
rants 
( 1) ChOmagc en% de la population active civilc, CE 9. 
(2) PrCvisions. 
Sourn·s: Eurostat et services de la Commission. 
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revenus reels disponibles devraient flechir pendant la periode 
consideree sous l'effet d'une politique des revenus rigoureuse 
et des efforts entrepris pour reduire Jes deficits budgetaires. 
En ]'absence d'un recul important des taux d'epargne, ii en 
resultera une baisse de la consommation privee dans ces 
pays (on prevoit que le volume de la consommation privee 
diminuera en Belgique de I ,0% tant en I 984 qu'en 1985, et 
aux Pays-Bas de 0,5% en 1984). 
On s'attend a ce que la formation brute de capital fixe 
poursuive le redressement amorce au cours de la seconde 
moitie de 1983. Pour la Communaute dans son ensemble, 
elle devrait progresser de 3% cette annee et d'un peu plus 
de 3 Y2 % l'annee prochaine. Ces taux ne recouvrent qu'une 
modeste croissance de la construction, qui subit Jes effets 
restrictifs des taux d'interet eleves et des reductions des 
investissements publics. En revanche, l'investissement dans 
l'industrie manufacturiere devrait connaitre une expansion 
rapide au cours des deux annees, refletant, entre autres 
facteurs, I'amelioration de la rentabilite. On s'attend egale-
ment ace que la reconstitution des stocks contribue de far;on 
positive a la croissance reelle du PIB tant en 1984 qu'en 
1985, en depit de l'incertitudequi subsiste actuellement quant 
au sens du mouvement des stocks et qui est due en partie 
aux effets des conflits sociaux. 
Tableau 2.3 
Deflateur des prix a la conS-Ommation 
1961-1973 1974-1979 
B 3,8 7,8 
DK 6,1 10,6 
D 3,7 4,7 
GR 3,5 15,2 
F 4,7 10,4 
IRL 5,9 14,9 
I 4,8 17,1 
L 3.0 7,4 
NL 5,2 7,3 
UK 4,8 15,6 
CEIO 4,6 10,8 
(£cart type) 0.98 4,1 
Etats-Unis 3,1 7,5 
Japon 9,4 
CE I O di:flateur du PIB 5.0 10,9 
( 1) Estima ti1Jns ou pri:visions. 
Soura: Sen ices de la Commission. 
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La croissance des exportations de biens et de services de la 
Communaute aura tendance a suivre le profil du commerce 
mondial, s'accelerant fortement pendant l'annee en cours 
(6 1'4%), avec une progression particulierement rapide des 
exportations vers Jes Etats-Unis, avant de connaitre une 
legere deceleration (5 Y,%) en 1985. En depit de la position 
concurrentielle relativement favorable des exportateurs de 
la Communaute, l'accroissement de leurs parts de marche 
sera faible en 1984, notamment a cause d'une configuration 
geographique defavorable ayant pour effet que Jes princi-
paux marches d'exportation des pays membres ne seront pas 
ceux ou la croissance de la demande devrait etre la plus 
rapide. Si la vigoureuse croissance des exportations enregis-
tree en 1984 a joue un role important dans le soutien de 
la reprise au sein de la Communaute, particulierement en 
stimulant Jes investissements dans Jes industries exportatri-
ces, la contribution au PIB du secteur exterieur sera neutrali-
see dans une large mesure par une acceleration de la crois-
sance des importations au fur et a mesure du renforcement 
de la demande. 
La tres modeste croissance de la demande interieure en 1984 
et 1985 devrait s·accompagner dans la plupart des Etats 
membres d'une amelioration dans l'evolution de l'inflation. 
Les chiffres du tableau 2.3 montrent clairement I'ampleur 
19&0 1981 1982 1983 1984( 1) 1985(') 
7,0 8,7 7,5 6.8 6,4 5,5 
9,8 11,7 10,3 6,7 6,0 4,3 
5,4 5.7 5,1 2,9 2,3 2,2 
22,1 22,3 21,1 19,0 18,5 18,0 
13,1 12,7 11,1 9,3 7,6 5,7 
18,6 20,1 17,1 9,7 8,8 7,0 
20,3 19,2 16,7 15,1 10.3 7,1 
7,7 7,7 10,0 8,4 6,7 5,5 
6,7 6,2 5,5 2,9 3,2 2,3 
16,8 I 1.1 8,3 5,1 5.1 5,6 
11,1 10,1 8,8 6,2 5,1 4,2 
5.9 5.7 5, I 4,9 4.3 4,2 
10,2 8,7 5,9 3,7 3.4 3,6 
6,8 4,8 2,7 1,6 2,9 3,3 
10,9 9,2 9,0 6.4 4.7 4,1 
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de Ja desinflation observee dans Jes economies de la Commu-
naute depuis I 980. Tout porte a croire que I'actuelle combi-
naison entre une politique budgetaire restrictive et une politi-
que monetaire visant a reduire !'inflation sera maintenue 
dans Jes mois a venir. Etant donne le niveau relativement 
faible de !'inflation induite par Jes prix des produits importes 
et !'importance du chomage qui limite la pression sur le 
marche du travail, ii semble qu'il y ait relativement peu de 
risques de voir Jes prix augmenter sensiblement. 
On s'attend ace que Jes prix a !'importation pour la Commu-
naute exprimes en Ecus augmentent de 7%, cette annee et 
de 4% en 1985. Ces augmentations, qui refletent la deprecia-
tion de I'Ecu vis-a-vis du dollar, sont suffisantes pour ajouter 
peut-etre I V2 % a I'indice des prix a Ja consommation en 
I 984, et moins de I% en I 985. Les couts salariaux unitaires, 
qui ont marque une deceleration au cours des dernieres 
annees, ne devraient s'accroitre que lentement cette annee 
et I'annee prochaine (I 984: + 3,7%; 1985: + 2,8%), tandis 
que Jes impots indirects ne devraient pas, a court terme, 
contribuer fortement a !'inflation. Etant donne ces augmen-
tations relativement modestes des composantes de !'infla-
tion, on s'attend a ce que le deflateur de Ja consommation 
privee pour Ja Communaute ne progresse que de 5% en 
1984 et de 4,25% en 1985. II s'agit la du plus faible taux 
d'accroissement des prix a la consommation depuis I 968. 
A I'interieur de la Communaute, on s'attend a une forte 
augmentation du degre de convergence des taux d'inflation 
dans Jes Etats membres, aussi bien cette annee que I'annee 
prochaine. Pour I 985, !'inflation devrait se situer au-dessous 
de 8% dans tous Jes pays a !'exception de la Grece, la 
fourchette allant d'un peu plus de 2% aux Pays-Bas et en 
RF d'Allemagne a 7, I% en Italie. Les chiffres sont en 
contraste avec la situation q ui prevalait !ors de la derniere 
annee d'inflation record, a savoir 1980, ou deux Etats mem-
bres avaient enregistre des taux d'inflation de plus de 20%, 
trois une inflation de plus de I 3% et trois autres une inflation 
inferieure a 7%. Cette amelioration de la convergence est 
certainement une des raisons (et est en partie egalement le 
resultat) de la stabilite accrue au sein du SME. 
L'amelioration de la position exterieure globale de Ja Com-
munaute, qui s'est amorcee en 1981, devrait se poursuivre 
pendant la periode sur laquelle portent Jes previsions. On 
prevoit que J'excedent de la balance commerciale (fob/fob) 
de Ja Communaute augmentera legerement et atteindra 15 
milliards de dollars US (0,6% du PIB) cette annee et 25 
milliards de dollars US ( 1,0% du PIB) en 1985. L 'ameliora-
tion enregistree en 1984 est due a une modification favorable 
des echanges exterieurs en termes reels (exportations: + 
6,9%; importations: + 5,4%) en depit d'une deterioration 
des termes de I'echange. L'annee prochaine, toutefois, J'ac-
74 
croissement de l'excedent sera du pour une faible part a une 
amelioration des termes de I'echange. Compte tenu d'une 
legere mais persistante deterioration des revenus de facteurs 
et des transferts, la balance des operations courantes de la 
Communaute devrait etre tres legerement deficitaire en 1984, 
mais elle devrait s'ameliorer et enregistrer un excedent de 
0,4% du PIB I'annee prochaine. 
En ce qui concerne Jes marches du travail, on s'attend a ce 
que le chomage augmente a court terme et atteigne 11.4% 
de Ja population active en 1985. Etant donne Jes previsions 
concernant la croissam:e de Ja production, l'accroissement 
prevu de la productivite du travail (un peu plus de 2% par 
an) signifie que I'emploi restera stationnaire. Comme Ja 
population active continuera de s'accroitre, ii est probable 
que le chomage augmentera au meme rythme que celle-ci. 
Si !'on admet qu'aucun changement de la structure du mar-
che du travail ou des prix relatifs des facteurs n'est probable 
a court terme, un taux de croissance du PIB beaucoup plus 
eleve serait necessaire dans Ja Communaute pour entrainer 
une baisse perceptible du niveau du chomage. Cela n'en est 
que plus vrai si !'on tient compte de )'experience de ceux des 
Etats membres ou l'emploi a augmente au cours de l'annee 
derniere. Dans la plupart des cas, cette augmentation de 
l'emploi s'est accompagnee d'une augmentation egale des 
taux d'activite a mesure que des travailleurs decourages et 
d'autres qui avaient quitte le marche de I'emploi le rcin-
tegraient. 
2.3. Perspectives a moyen terme 
Les principaux defis auxquels la Communaute doit faire face 
sont d'une part le choix du type de politique a court terme 
qu'il conviendrait de mener dans I'eventualite d'une nouvelle 
recession mondiale en 1986 et, d'autre part. .i moyen terme, 
la question de savoir comment aider )'economic de la Com-
munaute a retrouver un taux eleve de croissance de la pro-
duction, s'accompagnant d'une creation substanticlle d'em-
plois. Ces problemes de politique a moyen terme sont traites 
dans le Rapport economique annuel. La projection a moycn 
terme presentee ici, qui suppose que la politique suivie res-
tera inchangee, sert a souligner J'urgence des mesures recom-
mandees dans le Rapport. 
La projection a moyen terme pour la periode 1983-1988 
presentee dans le tableau 2.4 ne doit etre consideree que 
comme une indication grossiere des ordrcs de grandeur, 
etant donne !'incertitude qui s'attache a tout exercice de cette 
nature. Les resultats presentes dans le tableau dependent 
evidemment dans une large mesure des hypotheses exogenes 
Tableau 2.4 
Projection a moyen terme 1983-1988, CE 10 
( twn ,it• aoissunn• mmut•/3· moyens en ~i,) 
PIB (volume) 
Consommation privee 
Consommation publique 
Formation brute de 
capital fixe 
Exportations 
(biens et services) 
Importations 
( biens et services) 
Deflateur du PIB 
Emploi 
Taux de chomage (en % 
de la population active) 
Remunerations en termes 
reels par salarie 
111 En fin dqxriodc. 
Sourtc: Sc-rvi:cs de Ja Commission. 
DonnCcs du passC 
1973/1960 1983/1973 
4,8 2.1 
4,8 2,3 
3,7 2,2 
5,6 0,6 
8,1 3,8 
8,3 2.7 
4,9 9.9 
0,2 -0,l 
2,4e) 10,5( 1) 
5,0 2.3 
Projection 
ccntrale 
1988/1983 
2,4 
1,9 
0,8 
3,1 
4,3 
3,5 
4,8 
-0,2 
11,4( 1) 
1,6 
qui ont ete retenues. Celles-ci peuvent etre brievement resu-
mees comme suit : 
- le prix du petrole en termes reels diminue jusqu'en 1986 
et se stabilise ensuite; 
- le commerce mondial, a !'exclusion de la Communaute, 
s'accroit de 3,5% par an en volume; 
- Jes taux d'interet a long terme aux Etats-Unis demeurent 
eleves, mais Jes taux dans la Communaute diminuent 
lentement a partir de 1985; 
a l'interieur du SME, Jes taux de change reels bilateraux 
sont maintenus constants; 
Jes variables de la politique budgetaire. qui sont exoge-
nes, refletent Jes mesures Jes plus recentes annoncees dans 
Jes Etats membres. 
Compte tenu de ces hypotheses, la projection centrale laisse 
prevoir un taux moyen de croissance annuelle du PIB de 
2,4% en volume entre 1983 et 1988, soit un taux legerement 
superieur au chiffre moyen pour la periode 1983/1973 (si 
l'on exclut 1983, le taux de croissance s'eleve a 2,7%) (gra-
phique 2.2). Etant donne Jes principales hypotheses retenues 
quant aux politiques qui seront appliquees, la consommation 
privee augmentera plus lentement (0,5%) que le PIB. La 
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croissance du PIB sera par consequent soutenue essentielle-
ment par Jes investissements prives ainsi que par une contri-
bution positive de la balance des biens et services en termes 
reels. 
En ce qui concerne !'inflation, la projection confirme Jes 
progres realises au cours des dernieres annees; le taux moyen 
pour la Communaute est a present suppose etre revenu a 
son niveau anterieur a la crise du petrole (4,8% 1988/1983 
pour le deflateur du PIB, contre 4,9% 1973/ 1960). 
On prevoit que la balance des biens et services en termes 
nominaux se soldera par un excedent d'environ I% du PIB 
nominal apres 1985, en depit d'une legere deterioration des 
termes de l'echange. L'evolution des deficits des budgets 
publics est, bien entendu, conditionnee par Jes hypotheses 
restrictives concernant les depenses publiques et se traduit 
par une amelioration Constante durant Ja periode consideree, 
ces deficits devant etre ramenes de - 5,2% du PIB nominal 
en 1983 a - 3,8% en 1988. Bien qu'elle soit appreciable, 
cette reduction laisse neanmoins subsister un deficit moyen 
beaucoup plus important que celui qui avait ete enregistre 
avant 1973, imputable essentiellement a !'importance du 
service de la dette publique et aux repercussions du niveau 
eleve du chomage. 
En effet, la croissance prevue du PIB ne semble pas garantir 
une acceleration significative de la demande de main-
d'a:uvre etant donne qu'elle est egale a la tendance la produc-
tivite du travail enregistree depuis 1973. C'est pourquoi le 
taux de chomage moyen pour CE 10 ne tombe pas au-
dessous de 10%. Cette projection, bien entendu, ne tient 
compte d'aucune nouvelle politique de marche de l'emploi 
autre que celles deja mises en a:uvre. 
Lorsqu'on 1nterprete ces projections, la question se pose 
de savoir comment elles se comparent avec la croissance 
potentielle du PIB. Bien qu'aucune tentative reelle ne soit 
faite ici pour estimer la croissance potentielle de la Commu-
naute, on rappellera neanmoins brievement certains facteurs 
dont elle depend. 
L'offre de main-d'a:uvre depend de la croissance de la popu-
lation en age de travailler (15-64 ans), de !'evolution du taux 
d'activite et du nombre d'heures de travail prestees. Pour la 
Communaute dans son ensemble, ce dernier devrait pour-
suivre sa tendance a diminuer a moyen terme. Le taux 
d'activite est difficile a prevoir. II tend a augmenter dans 
la Communaute depuis le debut des annees soixante, une 
augmentation sensible des taux d'activite des femmes allant 
de pair avec une legere diminution de ceux des hommes. On 
note toutefois au cours des deux dernieres annees des signes 
de flechissement du taux d'activite global. Pour 1984, celui-
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GRAPHIQUE 2.2: PIB et inflation dans la Communaute 
% 
PIB reel (taux de croissance en moyenne annuelle) 
6.---------------------------------....... -----------. 
Projection 
- 11---------------------11---- ----- -------U...-.L--L...........&_.....1.._~ 
Infla tion (taux de croissance annuel du d/:Oateur du PIB) 
65 70 75 80 83 84 85 86 87 88 
Source . Services de la Commission. 
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ci est estime a 6 I ,5% pour la Communaute consideree dans 
son ensemble (population active totale en pourcentage de la 
population en age de travailler). II se pourrait cependant 
qu'il recommence a augmenter a mesure que l'emploi s'ac-
croitra, comme semblent effectivement l'indiquer certaines 
observations recentes. 
Le taux de croissance de la population en age de travailler 
se modifiera de fa~on substantielle dans la derniere partie 
des annees quatre-vingt. Pour la Communaute clans son 
ensemble, l'accroissement annuel, qui aura probablement 
ete de 0.9% entre 1980 et I 985, tombera a 0, I% au cours 
de la periode 1985-1990 (voir chapitre 4). En chiffres absolus, 
ceci signifie que la population en age de travailler qui aura 
augmente de 7 ,8 millions de personnes entre 1980 et I 985, 
ne s'accroitra que de 1,3 million entre 1985 et 1990. Cette 
forte deceleration reflete la chute des taux de natalite au 
milieu de la derniere decennie, qui a fait que la croissance 
annuelle de la population de la Communaute est retombee 
brusquement d'environ 0,75% a environ 0,2%. Tous Jes 
Etats membres a !'exception du Danemark (ou la population 
en age de travailler est deja pratiquement stagnante) sont 
affectes par cette rupture de tendance, la RF d'Allemagne 
etant le pays qui connait le flechissement le plus net. Le 
ralentissement de !'augmentation du nombre de demandeurs 
d'emploi potentiels a l'avenir pourrait peut-etre attenuer a 
plus long terme le probleme de l'emploi dans la Commu-
naute. En revanche, ii tend a freiner l'offre de main-d'ceuvre 
en tant que facteur de production. 
L'evolution peu favorable des investissements au cours de 
la derniere decennie se reflete dans la croissance du stock de 
capital dans la Communaute. La part de l'investissement net 
(formation brute de capital fixe moins amortissement) dans 
le PIB a constamment diminue au cours des dernieres annees; 
elle est tombee de 13,2% en moyenne au cours de la periode 
1960-1973 a quelque 7% en 1983, mais pourrait toutefois 
s'etre stabilisee en 1984. Les donnees concernant le stock de 
capital dans l'industrie manufacturiere des Etats membres, 
presentees dans le tableau 2.5 posent Jes problemes usuels 
de mesure que !'on rencontre dans ce domaine. Dans une 
periode qui se caracterise par des mutations technologiques 
rapides et par une sous-utilisation importante et persistante 
des capacites, ii est encore plus difficile de determiner de 
maniere adequate la valeur du capital fixe. Bien que Jes 
comparaisons entre Etats membres ne doivent etre etablies 
qu'avec prudence, le tableau 2.5 confirme que, depuis le 
premier choc petrolier, le taux de croissance du stock net de 
capital a prix constants a diminue de maniere significative 
dans l'industrie de la Communaute, ou ii est tom be de 4 Y2 % 
par an au cours de la periode 1973/1961 a 2% au cours de 
la periode 1981/1973. Ce ralentissement concerne tous Jes 
Etats membres a !'exception de l'Irlande. 
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Tableau 2.5 
Stock de capital net dans l'industrie( 1) aux prix de 1975 
( •·t1riation nw_n·nllt' ,·11 IJi par rapport ,i / 'cmni·c prc~n;dcnlc) 
197311961 
B 5,5 
DK 3,8(2) 
D 2,7 
GR 8.1(2) 
F 5,2 
IRL 4,9(2) 
I 4,8 
L 2.5 
NL 7,2 
UK 4,0 
CE 4.4 
( 1) lndustric manufacturiCn:. Cncrg1c. construct um. 
()) 1973, 1969. 
( 1) 1979ii97J. 
(') 1980;197J. 
1981/1973 
2.3 
2,8(3) 
1,1 
5,2 
2.6 
5,6(4) 
1,9 
0,4(4) 
2.6 
2.3 
2.1 
Sourn•: Eurostat: t1uJcs dt· camprahilitt; nationuh• n° 2. 
1980 1981 
2,2 1,1 
1,9 1,3 
5,4 4,3 
3,5 2,5 
7,2 
2,8 .., ") ~.-
I.I 
2,6 1,3 
2.0 1,2 
2.5 1,7 
La formation de capital fixe telle qu'elle est presentee dans 
la projection, encore qu'elle soit relativement dynamique par 
rapport a la demande globale, ne parait pas devoir etre 
suffisante pour conduire a un taux de croissance du stock 
de capital comparable a celui que l'on a connu avant 1973, 
d'autant plus qu'en raison de la vetuste des equipements, 
une part relativement importante de la formation brute de 
capital devra servir a des remplacements. 
La faible expansion du stock de capital net a reduit la 
croissance potentielle de la production. Pour qu'une telle 
evolution n'entraine pas la regression de l'emploi, ii aurait 
fallu que l'intensite de main-d'reuvre de la production aug-
mente. Or, l'intensite de capital s'est en fait accrue. Par 
consequent, I'emploi dans la Communaute a ete affecte par 
deux facteurs simultanement: un ralentissement de !'aug-
mentation du stock de capital et une diminution de la part 
de la main-d'reuvre par unite de production. Etant donne 
Ies hypotheses retenues concernant Jes salaires et Jes taux 
d'interet, la projection indique que certains ajustements se 
produiront au cours des deux ou trois prochaines annees 
dans la tendance a la substitution du capital a la main-
d'reuvre. Ces ajustements seront cependant loin d'etre ade-
quats pour compenser a I'avenir !'augmentation toujours 
modeste du stock de capital et ils ne suffiront certainement 
pas a garantir une reduction prononcee du chomage. 
Afin de se faire une idee de la croissance potentielle dans la 
Communaute, ii est necessaire d'exclure Jes effets produits 
sur Jes taux de croissance observes du PIB par la non-
coincidence entre Jes cycles observes clans Jes differents Etats 
membres. 
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Deux methodes bien connues sont utilisees pour obvier a 
cette difficulte. La premiere necessite le calcul des taux de 
croissance tendanciels du PIB; Jes ecarts par rapport a ceux-
ci indiquent !'element conjoncturel dans l'activite economi-
que. La seconde consiste en une simple comparaison des 
niveaux d'utilisation des capacites physiques de production, 
ce qui donne une idee de la mesure dans laquelle Jes facteurs 
disponibles sont absorbes par la production courante. 
D'apres Jes estimations de la tendance de base, la croissance 
du PIB a ete de I 1/2 % ces dernieres annees dans la Commu-
naute consideree dans son ensemble (premiere ligne du ta-
bleau 2.7), Jes taux dans Jes grands Etats membres variant 
entre 0,75% pour la France et 1,75% pour l'Italie. Pour la 
Communaute, le taux de croissance ainsi obtenu est legere-
ment plus eleve que celui que donne la methode consistant 
a comparer deux points dans le temps correspondant a un 
Tableau 2.6 
Tendance de la croissance et utilisation des capacites 
CE 
Tendance fondamentale recente 1,6 
du PIB( 1) 
B 
Augmentation de !'utilisation des capacites dans 3,9 1,5 
l'industrie depuis le dernier « creux » ( dernier 
trimestre de 1982) 
Croissance intercyclique recente entre des perio-
des d'egale utilisation des capacites 
PIB 1,1 
- Production industrielle 0,2 -0,5 
meme taux d'utilisation des capacites (1,1%). Si l'on appli-
que cette derniere methode a la seule production industrielle, 
on constate qu'il n'y a pratiquement pas eu de croissance 
du potentiel de production industriel dans la Communaute 
consideree dans son ensemble (derniere ligne du tableau 2.7). 
Lorsque !'on compare ces tendances du passe recent avec 
Jes previsions, on constate que la perspective a moyen tenne 
- bien qu'elle reste peu brillante - est moins defavorable 
que !'evolution fondamentale de la croissance au cours des 
deux dernieres annees. Cette comparaison montre egalement 
qu'un retour au plein emploi dans la Communaute necessi-
tera la mise en ceuvre de politiques capables d'encourager 
une utilisation accrue de main-d'ceuvre dans tous Jes secteurs 
de l'economie, mais aussi de favoriser un vigoureux develop-
pement des investissements afin d'accroitre le taux de crois-
sance du potentiel de production. 
(~·arialitJn en% par rapport d /'annt;,, prhCJent,·) 
D F IRL L NL UK 
1,5 0,7 1,8 0,9 
8,0 1,1 2,3 2,1 8,9 6,4 12,0 
0,8 1.2 1,8 0,9 
0,6 0,0 3,7 0,8 0,0 -0,5 
( 1) BaSCc sur des moycnncs mobiles sur quatrc ans, corrigCcs pour tenir complc de l'Cvolution cycliquc moyennc. 
Source: Services de la Commission. 
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Incidence eventuelle sur la reprise en Europe d'un ajustement de la balance des paiements des Etats-Unis 
En 1985 ( ou 1986), la reprise en Europe pourrait etre confrontee 
au changement substantiel de politique economique qui serait 
opere aux Etats-Unis dans le but de reduire les desequilibres de 
l'economie dans ce pays. Les incertitudes portent essentiellement 
sur le probleme du deficit du budget federal. l'orientation de 
la po!itique budgetaire, le deficit important de la balance des 
paiements courants et la fermete du dollar. L 'analyse des scena-
rios suivants a pour objet de chiffrer l'incidence sur la reprise 
europeenne en 1985 des differentes mesures d'ajustement qui 
sont susceptibles d'etre prises. On part done de l'hypothese que 
ces mesures entreraient en vigueur au debut de l'annee. Les 
scenarios sont presentes aux tableaux I a 3 parallelement aux 
previsions etablies par la Commission pour 1985. 
En supposant qu'en 1985 les importations americaines en vo-
lume soient statiques, alors que selon l'hypothese actuelle, leur 
augmentation serait de 9%, l'ajustement representerait quelque 
35 milliards de dollars, soit environ I% du PNB des Etats-Unis. 
Le ralentissement de l'economie americaine pourrait resulter de 
la conjugaison de mesures budgetaires et monetaires restrictives. 
L'incidence directe sur Jes exportations europeennes varie beau-
coup d'un pays a l'autre en raison des part differentes des Etats 
Tableau 1 
dans le total des importations americaines. En ce qui concerne 
Jes quatre principales economies europeennes, les parts les plus 
elevees sont celles de la Republique federale d'Allemagne (5,5%) 
et du Royaume-Uni (3,9%). La France et l'ltalie enregistrent 
des chiffres inferieurs qui sont respectivement 2,3% et 1,8%(1). 
Sur la base de ces parts d'importation, l'incidence directe sur 
les exportations represente 0,33% du PIB dans la Republique 
federale d'Allemagne tandis qu'elle est encore un peu plus elevee 
pour le Royaume-Uni avec 0,37% du PIB. Pour la France et 
l'ltalie la perte sur le plan des exportations est nettement infe-
rieure en chiffres tant absolus que relatifs. Dans ce scenario, les 
exportations baisseraient automatiquement en pourcentage du 
PI B de 0.20% en France et de 0,21 % en I talie. 
Pour obtenir une estimation empirique complete de ce scenario, 
ii faut inclure dans le programme les effets secondaires qui 
s'exercent par le biais des mecanismes multiplicateurs et d'accele-
ration. Le tableau presente les resultats d'une simulation Euro-
link de ce scenario portant sur les perspectives de croissance, 
l'evolution des taux d'inflation et les equilibres exterieurs pour 
les quatre principales economies europeennes. 
( 1) Sourn.': Nations unics. tableau rclatif aux CChang:cs. 1981. 
Repercussions sur la reprise europeenne en 1985 d'un ajustement eventuel de 35 milliards de dollars de la balance des paiements courants 
americaine, Ies taux d'interet et de change restant inchanges 
Perspectives de 
croissance (en %) 
previsions de base 
scenario A 
difference 
Evolution des taux 
d'inflation (en %) 
previsions de b.ase 
scenario A 
difference 
Equilibre exterieur 
(balance des paiements 
courants en % du PIB) 
previsions de base 
scenario A 
difference 
SnurCt" Sen ice~ de la Commission. 
RCpubliquc 
fCdCrulc 
J'Allcmagnc 
2,5 
2,1 
-0,4 
2,2 
:u 
1,1 
0,9 
-0,3 
France 
1,7 
1,4 
-0,3 
5,7 
5,7 
-0,7 
-0,8 
-0,1 
Italic 
2,3 
2,1 
-0,2 
7.1 
7,0 
-0,l 
0,0 
-0,l 
-0,1 
Royaumc· 
Uni 
3,0 
2,7 
-0,3 
5,6 
5,5 
-0,1 
0,2 
0,1 
-0,1 
CE 4 
2,4 
2,1 
-0,3 
4,8 
4,8 
0,2 
0,1 
-0,1 
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Comme ii y avait lieu de s'y attendre, les effets seraient relative-
ment importants pour la Republique federale d'Allemagne et 
le Royaume-Uni avec une reduction de la croissance du PIB 
legerement superieure a - 0,3%. Les repercussions pour la 
France et l'Italie se revelent plus faibles puisque !'expansion 
du PIB diminuerait d'environ - 0,2 point. Si Jes mecanismes 
multiplicateurs et d'acceleration n'entrainent pas de repercus-
sions notables sur le plan quantitatif en 1985, cela tient tout 
d'abord au fait que les exportations comportent habituellement 
une part elevee d'importations sous forme de biens intermediai-
res. En consequence, la baisse des importations attenue l'effet 
direct du processus mutiplicateur et d'acceleration inteme qui, 
de surcroit, n'affecte le PIB qu'avec un retard important. 
On n'observe pas d'incidence inflationniste sensible dans ce 
scenario essentiellement du fait que les repercussions automati-
ques de la demande sur les prix sont faibles et que les elTets 
secondaires, qui se font surtout sentir en alTectant le marche de 
l'emploi, ne se produisent qu'avec du retard. 
Les resultats relatifs a la balance des paiements courants indiqu-
ent la aussi que la baisse des exportations est compensee dans 
une large mesure par un recul des importations. En consequence, 
!'incidence sur la balance des paiements courants de la Commu-
naute n'est pas tres marquee dans ce scenario. La reduction du 
rapport balance des paiements courants/PIB varie de - 0,3% 
Tableau 2 
pour la Republique federale d'Allemagne a sensiblement la 
moitie de ce chiffre pour les autres pays. 
Selon les suppositions actuelles, la politique budgetaire restric-
tive s'accompagnerait d'un relevement de 2% des taux d'interet, 
sans toutefois que les taux de change soient modifies. La capacite 
d'importation des PMD en serait affectee, ce qui aurait comme 
consequence pour la Communaute une nouvelle reduction de la 
demande d'exportations. Les taux d'interet en Europe devraient. 
neanmoins. demeurer inchanges. 
Les conclusions chiffrees de ce scenario sont basee sur l'etude 
empirique de Cline ( 1) que critiquent en partie Dornbusch et 
Fischer (2) bien que les resultats numeriques soient confirmes 
par d'autres examens (3). Selon cette etude. une augmentation 
( 1) Cline William R. ( 1983). International Debt an<l the Stability of the World Economy. 
Institute for International Economics. Washington. 
( ~) Dornbusch/Fischer ont critique notammcnl J'hypothCsc rctcnuc pour le rapport 
cndcllemcnt/exportation et Ja part des cmprunts in<lcxCs dans la dcttc glohalc. Le 
rapport cndc1tcmcnt/cxportation scmhlc Ctrc plus ClcvC tout au moins pour lcs pays 
qui sont d'importants dCbiteurs. en particulicr le BrC'sil et l"Argentinc. Commc, de 
surcroit. dans ces pays la dcttc bancairc (le plus sou·,·cnt indcxCC) dCpassc le montunt 
rctcnu commc hypothCsc par Cline, Dornbusch et Fischer arrivcnt i, unc estimation 
plus importan·tc de l'incidcncc de J'augmentation des taux <l'intCrCt amCricains sur lcs 
paiemcnts d'intCrCts des PMD. The World Dehl Problem (tcxtc ronC'otyf)C. p.Jh). 
(') Lawrence R. Klein ( 1984), World Recovery and Dehl Prospects. reunion du pr<>JCl 
Link. 2 scptcmbrc 1984, San Francisco. 
Incidence sur la reprise en Europe en 1985 d'un ajustement de 35 milliards de dollars (tableau 1) associe a une reduction supplementaire 
des importations de 5,5 milliards de dollars par les PMD a la suite d'un relevement de 2 % des taux d'interet americains 
Perspectives de 
croissance en % 
previsions de base 
scenario B 
difference 
Evolution des taux 
d'inflation (en%) 
previsions de base 
scenario B 
difference 
Equilibre exterieur 
(balance des paiements 
courants en % du PIB) 
previsions de base 
scenario B 
difference 
Sourn:: Services de la Commission. 
RCpubliquc 
rCdCralc 
d'Allemagnc 
2,5 
2,0 
-0,5 
2,2 
2,2 
LI 
0,7 
-0.4 
Frnncc 
L7 
1,3 
-0.4 
5, 7 
5.7 
-0,7 
- 1.0 
-0.2 
Italic 
2,3 
2.0 
-0.3 
7,1 
7,0 
-0,1 
0,0 
-0,1 
-0,1 
Rovaume-
. Uni 
3,0 
2,7 
-0,3 
5,6 
5,5 
-0,1 
0,2 
0.1 
-0.1 
CE4 
2,4 
2,0 
-0.4 
4,8 
4,7 
-0,l 
0,2 
0,0 
-0.2 
de 2% des taux d'interet aux Etats-Unis contribuerait a une 
deterioration d'environ 6 a 7 milliards de dollars de la balance 
des paiements courants des PMD. qui serait imputable d'une 
part a la majoration des paiements d'interets et de l'autre a la 
baisse des exportations en raison des tendances a la recession 
de l'economie mondiale. Dans ce scenario, on part de l'hypo-
these que les PMD reduiront leurs importations d'un volume 
equivalent alin d'eviter une nouvelle degradation de leur position 
exterieure. lei, de nouveau, Jes repercussions de ce scenario sur 
la reprise europeenne doivent etre calculees en tenant compte 
des parts que detiennent les difTerents pays de la Communaute 
dans les importations globales des PMD. Ence qui concerne Jes 
quatre principaux Etats membres. ces parts varient de 6,8% des 
importations totales des PMD pour la France et 5,3% pour la 
Republique federale d'Allemagne aux chiffres comparativement 
assez faibles de 3,5% pour le Royaume-Uni et 2.6% pour l'ltalie. 
Les resultats chiffres pour Jes quatre principaux Etats membres 
sont indiques au tableau 2. Au vu de ceux-ci, on constate que 
les effets ne sont pas negligeables, encore qu'ils se revelent -
semble-t-il un peu moins importants qu'on ne pouvait s'y atten-
dre. La transmission a l'echelle internationale des impulsions 
donnees sur le plan macroeconomique continue de s'effectuer 
Tableau 3 
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surtout au travers des liens commerciaux intra-OCDE. II faut 
cependant tenir compte du fait que cette simulation concernait 
exclusivement les effets sur le commerce de la politique d'auste-
rite des PMD. Les mesures que les gouvernements prendraient 
pour reagir a cette situation dans Jes domaines des taux d'interet, 
des taux de change, de la politique budgetaire et sans doute au 
premier chef en matiere de protectionnisme revetiraient une 
grande importance pour determiner !'incidence globale des diffi-
cultes croissantes que rencontrent les PMD (I). 
Variante dans laquelle le taux de change du dollar est e11 haisse. 
On suppose maintenant que le dollar se deprecie de 20% a 
regard de toutes Jes autres monnaies. Ce flechissement auto-
nome du dollar resulte de perceptions differentes de la periode 
pendant laquelle la position financiere exterieure des Etats-Unis 
pourra se maintenir et ii va done de pair avec des taux d'interet 
inchanges. 
l 1) La Wharton Econometric Forecasting Association a procCdC a un cssai analogue en y 
incorporant tourcfois des mcsures de politiquc Cconomiquc plus poussCcs et en cx;.1mi-
nant de surcroit !'incidence des hypothCscs retenucs sur 1·activi1C globaiC' dans le mondc 
et scs repercussions en Europe. Les rCsultats de ccuc Ctudc font apparaitrc unc incidence 
un pcu plus importantc. Voir: Wharton Forecasting Associates. Alternative Global 
Scenarios. World Outlook Conference. no\'cmbrc 19!0. MontrCa\. 
Incidence sur la reprise en Europe en 1985 d'une devaluation de 20 % du dollar americain 
RCpubliquc France Italic Royaumc- CE~ 
fCdCralc Uni 
d'Allcmagnc 
Perspectives de 
croissance ( en % ) 
prevision de base 2,5 1.7 2,3 3,0 2.4 
scenario C 2.7 1.4 2, I 2,3 2,2 
difference +0,2 -0,3 -0,2 -0.6 -0,2 
Evolution des taux 
d'inflation (en%) 
previsions de base 2,2 5,7 7.1 5,6 4,8 
scenario C 1,2 4,7 5,3 4,1 3,5 
difference -1,0 -1,0 - 1,8 - 1,5 - 1,4 
Equilibre exterieur 
(balance des paiements 
courants en % du PIB) 
previsions de base 1,1 -0,7 0,0 0,2 0,2 
scenario C 0,8 0,4 0,9 0,4 0.6 
difference -0,3 +1,1 +0,9 +0,2 +0,4 
doll/: 
balance commerciale -1,3 -0,8 -0,3 -0,6 -0.8 
en volume 
termes de l'echange I. I 1.8 1.2 0.8 1.2 
Soura: Services de la Commission. 
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Cette evolution apporte, grace aux taux de change, une contribu-
tion supplementaire a !'amelioration de la balance des paiements 
courants americaine et se traduit par une nouvelle reduction de 
la demande d'exportations en Europe. L'incitation a reduire Jes 
prix se transmet egaJement en Europe, ce qui affecte Jes termes 
de l'echange et la rentabilite. Le tableau 3 presente les resultats 
pour les quatre principaux Etats membres de la Communaute. 
L 'incidence sur les prix interieurs d'un dollar qui se deprecie est 
indiscutable. La reduction des prix a !'importation a une in-
fluence directe sur les prix interieurs a la consommation. En 
outre. les prix a la production accusent egalement un recul en 
raison de la diminution des couts des inputs des que baissent les 
prix des biens intermediaires libelles en dollars. Les prix a 
!'importation en monnaies nationales reagissent presque aussitot 
a la chute du dollar et sont reajustes au cours de la premiere 
annee. En ce qui concerne Jes indices du cout de la vie, ils sont 
inferieurs de 1,0 a 1,8 point a ceux de la prevision de base. Le 
resultat relatif a l'Italie doit etre considere comme la limite 
absolument superieure du fait que le modele part de l'hypothese 
que toutes Jes importations de matieres premieres sont libellees 
en dollars. 
L'incidence globale sur le PIB d'un flechissement du dollar 
procede d'influences contradictoires, dont !'importance varie 
dans le temps. De surcroit, comme Jes effets en termes nominaux 
et en termes reels s'exercent en sens oppose, !'analyse devient 
plus complexe. Des !ors que la position concurrentielle se 
degrade tandis que s'ameliore celle des exportateurs etrangers 
sur Jes marches de la Communaute, la balance commerciale en 
volume se deteriore. L'incidence represente pour la premiere 
annee environ - 1,0% du PIB. 
En ce qui concerne la demande interieure finale et le revenu 
national, ii faut tenir compte de !'evolution des termes de l'e-
change retenue comme hypothese. La devaluation du dollar 
entraine un transfer! des revenus reels en faveur de !'Europe car 
la depreciation se repercute sur les prix des importations en 
Europe qui se reduisent de ce fait en monnaie nationale. L'aug-
mentation du revenu reel stimule tant Jes investissements prives 
que la consommation. Ces repercussions des termes de l'echange 
sur la demande interieure en volume sont assez importantes 
dans la Republique federate d'Allemagne ou Jes importations 
libellees en dollars sont elevees en comparaison des exportations 
facturees dans cette devise. Par contre, elles sont relativement 
faibles au Royaume-Uni en raison du pourcentage eleve d'expor-
tations de petrole libellees en dollars. 
L'un dans l'autre, !'incidence d'une devaluation de 20% du 
dollar americain varierait de + 0,2% du PIB dans la Republique 
federale d'Allemagne a -0,6% au Royaume-Uni en raison de 
!'importance quantitative dilTerente de !'incidence negative sur 
le commerce en volume et des elTets positifs sur !'absorption 
interieure en termes reels des importations qui la compense. 
Ulterieurement, toutefois, la devaluation brutale du dollar se 
traduirait par une baisse du PIB en termes reels d'au moins 
un point de pourcentage, dans l'hypothese d'une orientation 
inchangee de la politique economique. 
En termes nominaux, les rythmes de progression difTerents en 
volume et en prix des exportations et des importations ont pour 
effet de freiner !'evolution de la balance des paiements courants. 
Dans tous les pays, un elTet de «courbe en J » se ferait sentir 
pendant les deux ou trois premiers trimestres. En consequence, 
!'incidence de la devaluation du dollar sur la balance des paie-
ments courants serait variable en 1985 puisqu'elle s'echelonne-
rait d'une deterioration de 0,3% du PIB dans la Republique 
federale d'Allemagne a une amelioration de I, I% en France. 
Neanmoins. a !'issue de la premiere annee, !'incidence en volume 
dominerait et les effets sur la balance des paiements courants en 
termes nominaux deviendraient egalement negatifs dans tous les 
pays. 
3. Secteur des entreprises: production, investissement, salaires et profit 
La situationfinanciere des entreprises s'est sensiblement amelioree en 1983 et devrait encore 
poursuivre sur sa lancee en 1984 et 1985 sous J'effet de la moderation salariale et de 
/'amelioration des termes de J'echange. La rentabilite des investissements s'ameliore, mais 
le taux de rendement du capital de la Communaute est sans doute tres inferieur a celui 
que connaissent les £tats- Unis. La formation brute du capital fixe devrait se redresser 
considerab/ement en 1984 et 1985, mais la tendance aux investissements a faible intensite 
de main-d'ceuvre devrait persister. Pour cette raison, les effets exerces par l'investissement 
sur la production et l'emp/oi devraient normalement etre mains marques dans la Communaute 
qu 'aux Etats-Unis et au Japan. Le renversement de cette tendance a moyen terme apparait 
comme une condition essentiel/e de /'amelioration des perspectives d'emploi. 
3.1. Production, investissement et rentabilite 
S'il est vrai - comme le chapitre 2 le montre - que le taux 
de croissance de la production en volume reste modeste pour 
!'ensemble de la CE (0,9%) en 1983, la situation financiere 
des entreprises s'est neanmoins tres nettement amelioree 
sous les effets conjugues de la moderation salariale et de 
!'amelioration des termes de l'echange. La marge benefi-
ciaire brute des entreprises ( c'est-a-dire l'excedent brut d'ex-
ploitation mesure par rapport a la valeur ajoutee brute), qui 
s'etait legerement redressee en 1982 apres avoir atteint son 
point de retournement inferieur en 1981, a done encore 
progresse en 1983 (graphique 3.1). 
Un examen plus attentif des donnees du compte d'exploita-
tion des quatre Etats membres etudies (tableau 3.1) permet 
mieux de voir pourquoi l'economie communautaire n'est pas 
sortie aussi rapidement de la recession de 1980-1981 que du 
creux conjoncturel de 1975 et pourquoi la reprise de 1984 
est restee relativement faible. 
Le fait est que !'amelioration de la marge beneficiaire brute, 
qui s'etait pourtant amorcee des 1982 (et qui totalise 37 
milliards d'Ecus, en chiffres absolus, pour Jes quatre grands 
pays), a ete en partie neutralisee par l'accroissement marque 
des sorties nettes representees par Jes paiements d'interets et 
de dividendes (17 milliards d'Ecus). II en est resulte par 
rapport au PIB, que Jes ressources internes disponibles pour 
le financement des investissements (epargne brute) n'ont pas 
depasse le niveau extremement bas de 1981, si bien que 
!'evolution de l'investissement n'a pas suivi le mouvement 
conjoncturel typique de la sortie d'une annee de recession. 
Malgre la faiblesse de l'investissement, l'endettement net des 
entreprises a atteint 4,3% de la valeur ajoutee en 1982. 
L'evolution de 1983 a toutefois nettement ameliore la situa-
tion financiere des entreprises. En effet: 
(i) Jes marges beneficiaires se sont redressees (comme on 
vient de le voir); 
(ii) Jes sorties nettes representees par le paiement d'interets, 
de dividendes et d'impots directs ont legerement flechi; 
(iii) la formation brute de capital n'a progresse que lente-
ment (refletant en partie une diminution de la formation 
des stocks). 
Pour ces raisons, l'endettement net en pourcentage de la 
valeur ajoutee est tombe a 1,6% en 1983 (contre 4,3% en 
1982). Cette evolution a tenu en partie a la baisse des 
taux d'interet dont s'est accompagne le ralentissement de 
!'inflation. Dans cette mesure, elle ne correspond done pas 
a une ((veritable» amelioration de la situation financiere 
des entreprises. Malgre cela, la composante principale de 
!'amelioration financiere peut etre consideree comme (( veri-
table» et elle a contribue a !'amelioration de la structure des 
engagements des entreprises. 
Le redressement du profit et de la pos1t1on financiere des 
entreprises en 1983 est egalement illustre par !'evolution 
des indicateurs conjoncturels des marges beneficiaires. Le 
tableau 3.2 montre que le revenu brut de l'entreprise et de 
la propriete, qui etait tombe de 22,4% a 19,9% du PNB de 
1978 a 1981 en RF d'Allemagne, est remonte a 20,4% en 
1982 et a 21,7% en 1983. En France, le resultat d'exploitation 
brut des entreprises non financieres s'est ameliore par rap-
port au PIB et, au Royaume-Uni, Jes benefices commerciaux 
bruts des societes ont franchi un creux de 13,8% en 1981 
pour remonter a 16,0% en 1983. Les estimations faites pour 
I' ltalie montrent un leger recul en 1983, mais elles resultent 
de !'application d'un modele et seront sans doute corrigees 
lorsque Jes resultats definitifs seront connus. 
Le redressement de la situation financiere des entreprises en 
1983 a entraine une nette amelioration du climat d'investis-
sement dans le courant de l'annee. Les donnees calculees 
pour la Communaute sur la base des comptes nationaux 
trimestriels agreges des quatre grands Etats membres 
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GRAPHIQUE 3.1: Elements du compte d'aff'ectation des entreprises(1), CE 4(2) 
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Secteur des entreprises: production, investissements, salaires et profit 
Tableau 3.1 
Compte d'affectation des entreprises, CE 4(1) 
(en mio Ecus et taux de variation) 
1981 % 1982 % 1983 % 1984 % 1985 
Valeur ajoutee brute{1) 191 9,1 l 300 9,0 l 416 7,1 I 517 7,0 I 623 
Traitements et salaires 753 7,9 813 6,6 867 5,9 918 6,0 973 
Excedent brut d'exploitation 330 I I.I 367 9,6 402 9,7 441 7,6 474 
Revenus nets de la propriete -128 13,3 -145 -7,l -134 9,9 -148 7,4 -159 
et de transfer! 
l_mpots directs -45 21,5 -54 8,9 -59 4.4 -62 4,5 -64 
Epargne brute 158 6,4 168 24,2 209 11.1 232 8,5 251 
Transferts nets de capitaux re<;us 26 28,7 34 9,3 37 7,8 40 6,6 42 
Formation brute de capital fixe 243 5,9 258 3,9 267 12,6 301 11,6 336 
Capacite ou besoin de financement - 59 -5,3 -56 -60,5 -22 34,7 -30 43.1 -43 
Epargne brute en % de la valeur ajoutee brute 13.3 12,9 14,7 15,3 15,5 
Capacite ou besoin de financement en % de la -5,0 -4,3 -1.6 -2.0 2,6 
valeur ajoutee brute 
( 1) Donn&-:s agrCgCcs pour la RF <l'Allcmagnc. la France. 1·1talie cl le Royaumc- Uni rccouvrant Jes sociC1Cs non linanciCrcs et lcs quasi-sociCtCs (S 10) ainsi quc lcs Ctablisscmcnts de crCdit (S40} et 
Jes sodCtCs d'assuranccs (S50). 
Source: Scr•iccs de la Commission. 
Tableau 3.2 
lndicateurs recents de la rentabilite( 1) 
D F UK 
1977 21,8 13,4 25,6 15,2 
1978 22,4 13,3 26,1 15,3 
1979 22,2 13,3 27,9 16,9 
1980 20,7 12,9 28,3 14,6 
1981 19.9 12,4 25,6 13,8 
1982 20,4 12,5 25,5 14,2 
1983 21,7 13,3 25,0 16,0 
1981 I 20,1 12,1 26,9 12,9 
II 19,4 12.5 27,5 13,4 
Ill 20,l 12,5 24,6 14,2 
IV 19,8 12,4 23,5 14,6 
1982 I 20.1 12,9 29,3 12,7 
II 20,3 13,0 25,5 14,1 
Ill 20,5 12,0 22,4 14,7 
IV 20,5 12,2 25,4 15,3 
1983 I 21.2 13,1 25,6 15,4 
II 22,3 13,6 22,5 15,4 
Ill 21,3 13, I 23,7 16,7 
IV 21,8 13,4 21,9 16,5 
1984 I 21,5 13,8 25,3 17,5 
II 22.4 17.2 
(1) Les dClinitions varicnl scnsiblcmcnt scion lcs pays: cllcs soni prCscntCc~ pour illustrcr lcs Cvolut1ons rCccntcs de la rcntabilitC dans lcs dilTCrcnts Etats mcmbrcs. 
Sourn•.,;l•t.:Nfi11itio11.\·' 
(t•n%) 
USA 
8,7 
8,9 
8,1 
6,7 
6,4 
5,2 
6,8 
6,8 
6,3 
6,5 
6,1 
5,3 
5,3 
5,3 
4,9 
5,6 
6,6 
7,3 
7,6 
7.8 
D: S1ali~tisches Bundcsamt: rcvcnu brut de la propriCtC et de rcntrcprisc en pourccntagc du PNB aux prix du marchC. OonnCcs trimcstricllcs dCrivCcs des chifTrcs dCsaisonnalisCs de la 
Bundcsbunk pour lcs mCmcs dClinition\. 
F: INSEE. u Les comptcs et agrCgatsH pour lcs donnCcs annucllcs. E:u:Cdcnt financier brut des cntrcprises non financiCrcs en pourcentage du PIB. Chi!Trcs dCsaisonnalisCs. 
I: Prnmcti,1. Les donnCcs pour 1982 rCsuhcnl d'unc simulation; cllcs cxprimcnt rexcCdcnt brut d'cxploitation du scc1cur privC en pourccntagc du PI B aux. prix <lu marchC. 
UK· CSO. bcnclkcs commcrciaux bruts des soc.:iCtl!s en pourccniag:e du PJB (sur la base des rcvcnus). dCrivCs des <lonnCcs dCsaisonnalisCcs des c.:omplcs nationaux. 
USA: St,r1'l'Y of ntrrt'nt husilll'.u: profits dCsaisonnalisCs des sociCtCs. y compns lcs plus-values de slocks et ,i. l'cxclusion de la consomm.ition en capital. en pourccntagc du PNB. 
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revelent que , si la formation brute de capital fixe a suivi une 
tendance faible jusqu'a la fin du deuxieme trimestre de 
1983, elle a amorce au cours du troisieme trimestre un 
leger redressement qui est ensuite devenu beaucoup plus 
vigoureux au cours du dernier trimestre de 1983 (voir graphi-
que 3.2) . Meme si au dernier trimestre de 1983, la formation 
brute de capital fixe dans la Communaute est restee tres en 
de9a du sommet precedent du premier trimestre de 1980, 
la reprise de l'investissement observee pendant le second 
semestre de 1983 marque incontestablement une rupture par 
rapport a la faiblesse des quatre annees precedentes. Elle 
provient toutefois en pa rtie de ce que les entreprises ont 
concentre leurs achats d 'equipements sur la fin de l'annee 
en RF d'Allemagne afin de benefi cie r encore des incitations 
fiscales temporaires qui venaient a expi ration (I). 
Ce revirement du climat d ' investissement est egalement a t-
teste pa r l'enquete CE sur Jes intentions d'investissement 
dans l'industrie manufacturiere . Alors que les enquetes pre-
cedentes ava ient montre que l'investissement ma nufac turier 
( 1) Ces incitations etaient valables pour les constructions achevees avant la 
fin de 1984, et pour les equipements achetes avant la fin de 1983. 
GRAPHIQUE 3.2: Tendance de l'investissement industriel, CE (indicateur des enquetes de conjoncture) 
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(2) Voir pour la construction de eel indicc le supplement B n° 8-9, scptcmbrc 1983. Pour 1983 ~l 1984, les valeurs sont obtenues en divisanl les donnees d"enquetes les plus ri:ccntes (voir 
tableau I) par le dcOateur estimc de la formation brute de capital lixe. 
Secteur des entreprises: production, investissements, salaires et profit 
avait tendance a regresser en volume en I 98 I, 1982 et I 983, 
l'enquete d'octobre/novembre 1983 annorn;ait deja la possi-
bilite d'une reprise pour 1984. L'enquete de mars/avril 1984 
a confirme ces observations et a donne lieu a une legere 
revision en hausse du rythme de croissance des investisse-
ments prevu pour 1984 (voir le champ inferieur du graphique 
3.2). Le tableau 3.3 montre que !'amelioration des intentions 
d'investissement manufacturier de 1983 a 1984 a ete particu-
lierement marquee en Belgique (24 points entre J'enquete de 
mars/avril 1983 et celle de mars/avril 1984), au Danemark 
(49 points). en Grece (58 points) et en Irlande (31 points). 
La remontee a ete plus moderee en France (14 points), en 
ltalie (4 points), aux Pays-Bas (16 points) et au Royaume-
Uni (14 points). II est vrai que dans ces derniers pays, 
l'investissement n'avait pas ete aussi deprime en 1983 qu'en 
Belgique, en Grece et en Irlande. Quant aux chiffres relatifs 
au climat d'investissement en RF d'Allemagne, ils suggerent 
une reprise plus modeste en I 984, ce qui manifestement a 
pese sur J'agregat CE. 
Mis a part le ralentissement passager de !'expansion en RF 
d'Allemagne, la reprise lente de I'activite economique devrait 
- comme on le montre au chapitre 2 - se poursuivre en 
1984 et 1985 et s'accompagner d'une nouvelle amelioration 
de la position financiere des entreprises. Ainsi qu'il ressort 
du tableau 3. I, la valeur ajoutee brute des entreprises devrait, 
d'apres les previsions, monter de 7,1% en 1984 et de 7,0% 
en I 985. II est prevu que la remuneration des travailleurs 
Tableau 3.3 
Enquete sur l'investissement industriel - tous secteurs 
AnnCc 1980 198 I 
Oct./ Mars/ Oct./ Mars/ Oc1.i Mars/ Oct. Mars/ 
Date Nov. Avril Nov. Avril Nov. Avril Nov. Avril 
1979 1980 1980 1981 1980 1981 1981 198" 
8(1) +30 +41 +30 + 36 +3 +8 +4 +4 
DK( 1) 
D + 12 + 15 + 15 + 16 +4 +2 0 -I 
GR + 38 +42 
F + 15 +16 +16 + 16 +6 +5 -1 +3 
IRL( 1) + 12 +7 -4 +8 +2 -22 -16 -26 
I +26 +31 +7 + 10 +47 + 17 + 14 + 10 
L(2) -5 +7 -13 + 17 0 -8 + 17 -10 
NL + 13 + 18 + 15 + 17 -7 -2 -6 -8 
UK( 1) +4 +2 +6 +5 -7 -6 -II -II 
CE( 1) + 14 + 16 + 13 + 14 +6 +3 -I -I 
( 1) A 1·cxclusion de J'industric extractive. 
(2) A l"cxc!usion des industries c,;lractivc et alimcntairc. 
Sourn•. Services de la Commission. 
progresserait plus lentement que la valeur ajoutee pour les 
deux annees. en sorte que l'excedent brut d'exploitation 
pourrait s'accroitre par rapport a la valeur ajoutee, et attein-
dre d'ici a 1985 un niveau voisin de celui des annees de forte 
expansion I 972 et 1973. 
Selon Jes previsions, les impots directs augmenteraient moins 
que l'excedent brut d'exploitation en 1984 comme en 1985, 
de telle sorte que I'epargne nominate brute des entreprises 
devrait croitre assez vigoureusement au cours de ces deux 
annees. Alors que les transferts en capital n'augmenteraient 
que modestement d'apres les estimations. les ressources fi-
nancieres totales des entreprises semblent suffisantes pour 
financer l'accroissement prevu de la formation brute de 
capital fixe. qui serait de 12,6% en 1984 et de 11,6% en 
1985. L 'encours net de l'endettement des entreprises resterait 
done inferieur a 3% de la valeur ajoutee brute pour chacune 
des annees considerees. soit a peine plus que le montant de 
ressources normales des entreprises resultant des augmenta-
tions de capital ou de l'augmentation ordinaire du capital 
circulant monetaire. 
Bien que la part du profit (excedent brut d'exploitation) 
dans la valeur ajoutee du secteur des entreprises puisse 
remonter d'ici a 1985 a un niveau voisin de celui des annees 
de forte expansion qui ont precede le premier choc petrolier. 
la rentabilite du capital investi reste tres inferieure au niveau 
qu'elle avait atteint au debut des annees soixante-dix. 
r tau r de 1·ariarion am111t'I c11 I'll/cur, 
1981 198_1 19X..J 
Oct. Mars, Oct. Mars Oct., M.irs Oct. Mars Oct. Mars· 
Nov. Avril Nov. Avril Nov. Avril Nov. Avril No\. Avril 
1981 198:! 1982 1983 1982 1983 1983 1984 1983 1984 
-9 -3 +to + 18 -7 -9 _., -2 +5 + 15 
+ 11 +4 +4 + 11 + 18 + 19 +20 +60 
0 0 -2 -2 +3 +2 +2 +l +2 +5 
-2 -6 -19 +6 -23 -35 -49 -36 +41 +23 
+6 +5 +4 +6 +7 +6 +6 +5 + 15 +20 
+33 +54 0 + 27 +5 -18 -24 -1 +19 + 13 
+6 +8 + 13 + 13 +7 +3 +3 +8 +II 
-20 -24 +l +34 + 17 -39 + 13 +20 -6 -22 
-2 +6 -I 0 + II +II +6 +5 + 25 +29 
+7 +5 -4 -3 +5 +2 +"' +3 + 15 +16 
+3 +3 +I +2 +5 +4 +3 +3 +10 + 13 
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Ainsi qu' il a ete souligne dans « le bilan economique annuel 
1983-1984 » et dans l'etude de la rentabilite parue dans le 
n° 20 d'Economie europeenne, Jes statistiques de rentabi lite 
sont tres peu sures. La mesure du stock de capital donne 
lieu a des difficultes methodologiques considerables, en par-
ticulier a propos des principes d 'evaluation, du rythme de 
mise au rebut des equipements et de ]' impact des va riations 
des prix ·relatifs. Plusieurs organisations, notamment la 
Commission, s'emploient a etudier ces questions . Le Deut-
sches Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW) a publie en 
1981 une etude generale de la rentabilite des entreprises, 
dont Jes principaux agregats, mis a jour, ont servi de point 
de depart a ]'evaluation des tendances de la renta bilite qui 
est presentee plus loin; Jes donnees pour J'annee 1983 ont 
ete calculees par Jes services de la Commission a l'aide de 
leurs propres estimations et previsions. 
II semblera it, d 'apres ces es tima ti ons, que la rentabilite du 
capital investi dans la Communaute ai t suivi depuis 1969 
une forte tendance a la baisse et qu'en 198 1, ell e so it tombee 
a la moitie de so n nivea u du debut des an nees soixa nte. En 
effet , le taux brut de rendement du capital des entreprises 
au prix de remplacement, qui s'etab li ssa it dans une fo ur-
chette de I 0-12 % pour la periode 1960-1973, mais a baisse 
au cours des annees suiva ntes, a marque un creux (cyclique) 
de 6,5% en 198 1 ou ii est encore reste en 1982. ll devrait 
s'etre redresse en 1983 et s'amelio rer encore en 1984 et 1985 . 
Malgre cela , le taux brut de rendement du capital est lo in 
d 'etre revenu a son niveau d'avant 1973 en moyenne pour 
la Communaute, meme apres deux ans de repri se. Aux Etats-
Unis, en revanche, la rentabilite de J'in vestissement , dont le 
niveau moye n de la periode 1960- 1973 ne differait guere de 
ce lui de la CE, s'es t mai ntenue bea uco up mie ux apres le 
premier choc petrolier et a largement depasse la moyenne 
Tableau 3.4 
comrnunautaire en 1984. La RF d 'Allema gne est l" Etat mem-
bre de la CE ou les entreprises ont enregistre des taux de 
rendement superieurs a Ja moyenne pour la plupa rt des 
annees et semblent a ussi avoir moins souffert de la regression 
survenue apres 1973 (tablea u 3.4 et graphique 3.3). 
GRAPHIQUE 3.3: Taux de rendement brut du capital in-
vesti : CE et USA 
15 
CE 
I',,.., 
I 
., 
10 / I' 
I 
I ,,. 
USA 
5 ...................... .._ ................. .._ ........................................................ ........ 
60 70 
Source: 1960-1981: DIW {pour le mini, tcrc rcderal de l"oconomic): 
1982-1984: Esumations d"Eronomi• turop,,nn, n• 20. 
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Taux de rcndement brut du capital investi des entreprises, a !'exclusion des logements( 1) - (stock de capital au prix de remplacement) 
ll I) F NL UK CE l ' l 
1960- 1973 10.6 11.6 13. 1 8.3 11 ,6 9.2 10.8 
1974 10.3 9.1 11 .4 6, 5 10,1 5,9 8.6 
1975 8,6 8.6 9.6 4.2 8.7 5.0 7.3 
1976 8. 1 9.6 9.0 4,9 10. 1 6,3 7.8 
1977 7. 7 9.6 8.8 4.3 9.8 6,9 7,9 
19 78 7.5 10.0 8,7 4. 5 9,6 7. 1 8.0 
1979 7.5 10.3 8.4 5. 7 9,0 6.2 8,0 
1980 6.9 9.4 7.3 6.2 8.6 5,3 7,3 
198 1 6.0 8.8 6.2 4.3 8,9 4,9 6.5 
1982 6, 1 9. 1 6.1 4.0 8,7 5.0 6,5 
(1) E,1:~J l.'111 d ·..:,plmta uon brut en " n dll :-itod. hrul dl: Gtp1 tal: k H..'\t:n u unputC tl u t r:l\a il mdCpcntlan l c\l , uppo:-.C C1rc Cg,11 au rc,cnu pa r tCtc du trava il :-.ala riC. 
(: ) PondL' r,111o n pa r h:, PIB aul.: p,mtC', di.: p1.H1,oir ll':u.:hat tl i.: 1975 . 
. \'u1,n,·1 D J\\/ pou r k mln l:'.!tCrc de, ,t1Ta 1ri.:, Ccono m1qrn.::,, (mo)i.:nnc CE Sl.'.'n1i.:L·:-. de la Com1111" 1on). 
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r,·11 11 u) 
USA J~1po n 
10,2 11.9 
8.6 8,8 
8.4 6,5 
8.8 6, 1 
9.3 5.7 
9,4 6,3 
9, 1 5,8 
8,3 5.8 
8.3 5,2 
7.4 4,8 
Secteur des entreprises: production, investissements, salaires et profit 
L'amelioration de la rentabilite et, en particulier, la forte 
reduction de l'endettement net des entreprises de 1982 a 
1983 pourraient, comme on J'a dit, avoir declenche une 
mutation des structures des avoirs et engagements du secteur 
des entreprises. Comme Jes statistiques qui s'y rapportent 
ne sont toutefois publiees qu'avec un retard assez considera-
ble, ii faut se contenter de conjectures en ce qui concerne 
J'evolution de la structure des bilans. D'apres les estimations 
presentees a titre d'hypothese au tableau 3.5, l'encours net 
des engagements financiers des entreprises a legerement 
baisse en proportion du PIB pendant la periode 1970 a 1981 
dans les quatre grands Etats membres; ce mouvement a 
meme ete tres marque au Royaume-Uni. La valeur des 
Tableau 3.5 
Bilan des entreprises 
l. Act(ls physiques 
dont: 
(a) logements 
(b) autres batiments 
(c) biens d'equipement et 
vehicules 
(d) divers (notamment, ter-
rains et travaux en 
cours) 
2. Act({~ financiers 
dont: 
(a) actions 
(b) obligations 
(c) divers 
3. Engagements financiers 
dont: 
(a) actions 
(b) obligations 
(c) divers 
4. Actifsfinanciers nets (2 - 3) 
dont: 
(a) actions 
(b) obligations 
(c) divers 
5. Va/eur nette (I + 4) 
( 1) Estimations. 
Sourn•s: 
D 
1970 
140,1 
78,2( 1) 
61,9 
37,3 
10,2 
1,3 
25,8 
85,4 
24,4 
3,0 
58,0 
-48,1 
-14,2 
-1,7 
-32,2 
92,0 
1981 
89,3( 1) 
59,8( 1) 
43,8 
9,0 
2,0 
32,7 
85,6 
16,3 
1,8 
67,5 
-41,8 
-7,3 
0,2 
-34,8 
107,3(1) 
actifs physiques ayant augmente en termes de PIB, le patri-
moine net des entreprises a sensiblement augmente. 
Comme le montre le graphique 3.1, la periode 1970-1981 
s'est caracterisee par un endettement net tres eleve en pour-
centage de la valeur ajoutee. Par consequent, la reduction 
tres forte de l'endettement net depuis 1981 devrait avoir 
entraine une reduction du taux de croissance des engage-
ments financiers nets et, du meme coup, une acceleration de 
J'accroissement de la valeur nette des entreprises, comme le 
suggere d'ailleurs J'augmentation de la capitalisation bour-
siere des actions sur Jes places europeennes en 1983. 
F 
1970 
130,3 
23,5 
37,4 
33,6 
35,7 
51,2 
30,9 
0,9 
19,4 
81,3 
25,2 
5,9 
50,2 
-30,0 
5,7 
-5,0 
-30,8 
100,4 
1979 
144,9 
25,8 
42,7 
25,0 
51,5 
47,3 
25,4 
0,9 
21,0 
72,4 
16,7 
5,4 
50,3 
-25,1 
8,7 
-4,5 
-29,3 
119,8 
1970 
96,2 
40,3 
2.1 
0,4 
37,8 
92,3 
19,2 
9,4 
63,6 
- 52,0 
-17,1 
-9,0 
-25,8 
44,2( 1) 
1981 
123,1 (I) 
41,1 
1,5 
0,2 
39,3 
88,3 
14,4 
2,7 
71,2 
-47,2 
-12,9 
-2,5 
-31,9 
75,8(1) 
(01 % du P/B) 
UK 
1969 
147,9 
64,3 
8,2 
1,8 
54,3 
160,8 
74,1 
12,5 
74,2 
-96,5 
-65,9 
-10,7 
-19,9 
51,4 
1981 
168,4 
11,4 
67,6 
89,4 
61,4 
5,3 
1,3 
54,7 
108,5 
36,1 
0,4 
71,9 
-47,1 
-30,8 
0,9 
-17,2 
121,3 
D: Actifs physiques 1970-1979. J. Hibbert. <(Measuring the effects of lnnation on Income, Sc.ving and Wealth». 1981 sur la base des variations des prix. nets courants de remplacement du 
stock de capital d'aprCs Jes comptcs nationaux allcmands par rapport aux chiITrcs de Hibbert pour 1979. DonnCcs financiCres de la Bundesbank: entreprises, sans le logcmcnt. Ventilation 
des clCmen1s des actifs physiques sur la base des comptcs nationaux. allemands. Ventilation du stock de capital des cntrcprises - sauf le logcment et les Ctablisscmcnts de crCdit , en 
bi!timcnts et bicns d'Cquipcmcnt. 
F: JNSEE. Les comptes de patrimoine. SociCtCs et quasi-sociCtCs non Jinancieres. 
I: Actifs financiers DIW aoUt 1972. Stock net de capital des entreprises aux collts courants de rcmplaccmcnt. DonnCcs financiCrcs Rcati. donnCcs non publiCcs pri:parCcs pour le n° 26, 
d"Economic Paper. donnCes de fin d'annCc. 
UK: 19'81 J. Wells (< Some statistical implications of following the balance sheet route>>, CSO 1984. 
1969 i< National and sector balance sheets for the United Kingdom>i, Economic Tn·ndt 1980. 1981: Ventilation des avoirs et engagements financiers tirCs de Financial Statistics. Les 
dc,nnCc~ rccouvrcnt lcs sociCtCs industricllcs et commcrcialcs ainsi quc Jes sociClCs publiqucs. 
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3.2. Cofits salariaux et repartition fonctionnelle 
des revenus 
L'amelioration de la rentabilite observee recemment dans la 
Communaute ref1ete dans une large mesure, comme on l'a 
dit, l'accroissement de la part du profit dans le revenu 
national, et traduit done un ralentissement marque de la 
progression des couts salariaux reels sous l'effet de la reces-
sion de 1981-1982. Le tableau 3.6 montre qu'en moyenne 
pour la CEIO, la remuneration par salarie (1) a augme~te 
de 9,4% en 1982, soit d'un peu moins que le taux de cro1s-
sance annuel moyen de la periode 1960-1973. Un nouveau 
f1echissement - qui a ramene l'augmentation a 7,6% - est 
survenu en 1983 et cette deceleration de l'inf1ation par les 
salaires devrait normalement se poursuivre en 1984 et 1985. 
Malgre tout, le taux de progression attendu des salaires 
nominaux dans la Communaute, meme s'il concorde avec 
celui qui est prevu pour les Etats-Unis, reste eleve par rap-
port aux hausses salariales enregistrees au Japon. De plus, 
le probleme de la divergence des hausses de couts salariaux 
dans la Communaute reste considerable. Meme s'il est fait 
abstraction de la Grece, ou la remuneration par travailleur 
devrait s'elever de plus de 20% en 1984 et de pres de 
20% en I 985, la progression des salaires nominaux dans la 
Communaute devrait s'echelonner en 1984 et 1985 entre 
0,4% aux Pays-Bas et environ 12% en Jtalie. 
( 1) Les donnees de cette partie concernent l'ensemble de reconomie. 
Tableau 3.6 
Remuneration des salaries par tete 
La hausse du def1ateur du PIB, qui est la mesure la plus 
generale des prix des biens et services produits dans un 
pays (valeur ajoutee totale), accuse egalement une forte 
deceleration qui l'a ramenee de 9,0% a 6,4% en moyenne 
pour la Communaute, de 1982 a 1983, et qui devrait le faire 
tomber a 5% en 1984 et 1985 (voir tableau 3.7). Ces chifTres 
representent un f1echissement considerable du rythme de 
progression moyen enregistre pour la periode 1973-1983 et 
marquent le retour au taux d'inflation moyen des 13 annees 
d'avant 1973 (5,0%). 
L'augmentation de la remuneration par travailleur en 1982 
et 1983 ayant ete seulement legerement plus marquee que 
celle du def1ateur du PIB, la progression du salaire reel 
(remuneration des salaries def1atee par Jes prix implicites du 
PIB) s'est tres fortement ralentie. En effet, si elle faisait 
apparaitre un rythme de progression annuel de 4,4% en 
moyenne communautaire pour la periode 1960-1973 et de 
2,3% pour la periode 1973-1981, Jes chiffres sont d~ 0,4,% 
seulement pour 1982 et de 1,1 % pour 1983. Le salaire reel 
dans la Communaute devrait, d'apres Jes previsions, s'elever 
lentement en 1984 et 1985 et surtout a un rythme moins 
rapide qu'aux Etats-Unis et au Japon. Cependant, c~ 
ralentissement des salaires reels n'est pas egalement marque 
dans tous les Etats membres de la Communaute. Ainsi, au 
Royaume-Uni, Jes couts salariaux reels semblent croitre plus 
rapidement que dans Jes annees soixante-dix et rester a peine 
en-dec;a du taux d'augmentation observe pour la periode 
1960-1973. Une augmentation rapide est egalement prevue 
( tau.\ J,, rnriation) 
1973 1960 1981/1973 1982 19K.1 1984( 1) 1985(2) 
(moycnnc) (moycnnc) 
B 8,9 11,1 7,7 7,1 6,7 6,2 
DK 10.6 11,6 11,7 7,0 5,5 4,7 
D 9,2 7,1 4,4 3,7 3,4 2,9 
GR 10,5 21,0 26,7 21,3 21,2 19,4 
F 9,9 14,8 13,5 10,8 8,8 7,0 
IRL 11,5 18,8 15,2 10,4 10,6 5,9 
I 11,6 20,4 17,1 15,9 12,3 7,9 
L 7,5 10,3 6,7 6,6 6,8 7,5 
NL 11,3 8,7 5,7 3,6 0,4 -0,2 
UK 8J 16.9 8,4 8,3 5,8 8,5 
CE 10 9,7 13.2 9,4 7,6 6,0 5,2 
USA 5,6 8,5 7,8 6.0 5,5 6,6 
Japon 14,4 11,0 5,2 3,2 4,1 5,0 
( 1) Estimalion~. 
C~) PrCvisions. 
S(l11rn·s. Eurostat et services de la Commission. 
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Tableau 3.7 
Prix implicites du PIB 
1973 1960 1981/1973 1982 
(moycnnc) (moycnnc) 
B 4,1 7,1 7,0 
DK 6,7 9,9 10,5 
D 4,3 4,5 4,7 
GR 4,5 16,3 23,8 
F 4,9 10,9 12,5 
IRL 7,2 14,4 16,0 
I 5,4 17,7 17,5 
L 4,1 7,1 7,9 
NL 6,0 7,0 5,7 
UK 5,1 15,9 7,2 
CElO 5,0 10,7 9,0 
USA 3,5 8,0 6,5 
Japon 5,8 6,5 1,8 
( 1) Estimaticns. 
(2) PrC:Visions. 
Sourn•s: Eurostat et services de la Commission. 
Tableau 3.8 
Salaires reels 
1973/1960 1981/1973 \98~ 
(moycnnc) (moycnnc) 
B 4,6 3,7 0,6 
DK 3,6 1,6 1,1 
D 4,7 2,4 -0,3 
GR 5,8 4,1 2,3 
F 4,8 3,5 0,9 
IRL 4,0 3,9 -0,7 
I 5,9 2,3 -0,3 
L 3,3 3,0 -1,1 
NL 5,1 1,5 0,1 
UK 3,0 0,9 1,2 
CElO 4,4 2,3 0,4 
USA 2,1 0,5 1,2 
Japon 8,1 4,2 3,3 
(I) Estima Lions. 
(2) PrCvisions. 
Nmt·: Le sal.1.irc rCel sc dCftnit commc Ctanl Ja rCmunCration des salariCs par tCtc. dCnatCc par lcs prix. implicitcs du PIB. 
Sourn'.L Eurostat et services de la Commission. 
(faux dt> rnriarimr) 
1983 1984(') 1985(') 
5,9 5,5 5,3 
7,7 5,5 4,6 
3,2 1,9 2,1 
19,7 18,3 17,7 
10,0 7,5 5,9 
10,4 7,6 5,8 
15,0 10,2 7,5 
7,6 6,8 6,2 
1,9 2,5 1,0 
5,2 4,1 5,4 
6,4 4,7 4,1 
3,8 4,0 4,7 
0,7 1,3 2,0 
(li11Hdt·mrit1tion) 
1983 1984( 11 1985(') 
1,2 1,2 0,8 
-0,6 0,0 0,1 
0,5 1,4 0,8 
1,3 2,4 1,4 
0,7 1,2 1,1 
-0,0 2,7 0,1 
0,8 2,0 0,4 
-0,9 0,0 1,3 
1,7 -2,1 -1,2 
3,0 1,6 2,9 
1,1 1,2 1,0 
2,1 1,4 1,8 
2,5 2,8 2,9 
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pour la Grece et l'Irlande pour I'annee 1984 et en France et 
au Luxembourg pour l'annee 1985. 
Dans la mesure ou Jes variations des salaires reels correspon-
dent a des variations de production par personne occupee, 
la distribution fonctionnelle des revenus (c'est-a-dire la part 
du revenu du travail, y compris le revenu impute du travail 
independant, dans le revenu national) reste inchangee. C'est 
ce qui a ete observe pour la periode I 960- I 973 (abstraction 
faite des fluctuations conjoncturelles), au cours de laquelle 
la production par personne occupee a augmente en moyenne 
de 3,4% par an dans la Communaute, soit au meme rythme 
que le salaire reel. Au cours des huit annees suivantes, la 
production par personne occupee n'a plus progresse a la 
meme cadence que le salaire reel, ce qui a entraine un 
accroissement de la part salariale (coilts salariaux reels par 
Tableau 3.9 
PIB aux prix de 1975, par personae occupee 
unite produite) de 0,4% par an en ~oyenne (voir tableaux 
3.9 et 3. 10). 
A cet egard, les evolutions survenues depuis 1981 represen-
tent une veritable rupture par rapport aux tendances appa-
rues depuis le premier choc petrolier. En effet, bien que 
l'annee I 982 ait ete caracterisee par une lente progression 
de la production, les gains de productivite ont ete plus 
rapides que la montee des salaires reels par unite produite 
provoquant, par consequent, une diminution de la part 
salariale. Ce rapport a encore regresse en 1983 et devrait, 
d'apres Jes estimations et previsions actucllcs, pour;uivre sur 
cette lancee en 1984 et 1985, en sorte que, pour !'ensemble 
de la Communaute, la part salariale serait legerement en 
retrait sur la moyenne a long terme en 1985, phenomenc 
normal d'une troisieme annee de reprise conjoncturelle (ta-
bleau 3.11 ). 
r1t111,·dc 1·e1r"'rio11) 
19711960 198 I, 1973 1982 198) 1984( 1) 1985(~) 
B 4,2 2,2 2,5 2,0 1,3 1,3 
DK 3,5 1,3 3,5 2,0 2,5 1,4 
D 4,2 2,5 0,9 2,8 2,9 2.5 
GR 8,2 2,2 1.3 -0,2 1,9 1,7 
F 4,9 2,4 1.7 l,3 2,9 3,2 
IRL 4,3 2,6 1.7 2,6 3,6 1,5 
I 5,7 1,7 -0,0 - 1,3 2,3 2,1 
L 3,3 0,3 -1,1 - I. I 2,8 2,3 
NL 4,1 1,8 0,9 2.7 2,3 1,8 
UK 2,8 1,0 4,0 3,7 0,9 2,0 
CEIO 4,4 1,9 1.6 1.7 2,2 2,3 
USA 2,1 0,5 -0,6 3,1 2,0 0,6 
Japon 8.4 3.1 2,2 1,3 3.7 2,6 
( 1) Estimations. 
(!·) PrCvisions. 
Source~·: Eurostat et services de la Commission. 
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Tableau 3.10 
Couts salariaux par unite produite 
B 
DK 
D 
GR 
F 
IRL 
I 
L 
NL 
UK 
CE 10 
USA 
Japon 
{ 1) Estimations. 
(~) PrCvisions. 
1973/1960 1981/1973 
(moyenne) (moycnnc) 
0,3 1,4 
0,1 0,3 
0,5 -0,0 
-2,2 1,9 
-0,1 1,1 
-0,3 1,3 
0,2 0,6 
0,0 2,6 
0,9 -0,2 
0,2 -0.1 
0,1 0,4 
0,0 -0,0 
-0,4 -1,1 
1982 1983 1984( 1) 
-1,8 -0,8 -0,1 
-2,3 -2.6 -2,4 
-1,2 -2,2 -1,4 
1,0 1,5 0,5 
-0,8 -0,6 -1,7 
-2,3 -2,5 -0,9 
-0,3 2,2 -0,4 
0,0 0,1 -2,7 
-0,9 -1,0 -4,3 
-2,7 -0.7 0,7 
-1,2 -0,5 -0.9 
1,8 -1,0 -0,6 
1,1 1,2 -0,9 
Notc: Les coUts salariaux rCels par unitC produitc sc dCfinisscnt comme Ctant Jc salairc rCcl (tableau 3.8) divisC par le PIB en volume par personne occupce (tableau 3.9). 
Sourn•.,·: Ei.:.rostat et services de la Commission. 
Tableau 3.11 
Part salariale( 1): ensemble de l'economie 
1%1-1973 1974-1981 1982 1983 1984 
B 70,6 77,5 78,6 79,0 78,9 
DK 76,1 78,3 75,6 73,6 72,3 
D 72,0 73,4 72,2 70,6 69,6 
GR 91,3 83,7 88,3 92,5 93,9 
F 72,1 74,6 75,9 75,2 74,0 
IRL 87.4 88,0 89,8 90,0 89,3 
I 79,5 83,3 83,4 86,4 86,0 
L 67,7 80,6 83,9 84,3 82,3 
NL 71,0 74,0 70,9 70,2 67,4 
UK 73,2 74,8 73,6 73,0 73,2 
CE 10 74,4 76,3 76,0 75,9 75,2 
USA 72,7 73,5 74,3 73,5 73,1 
Japon 72,5 80,8 82,2 82,9 82,1 
(l) Rc,..cnu .salarial. y compns un rcvcnu imputC aux travail\curs indCpcndants, en% du PIB au collt des factcurs. 
Sourn•s: Estim.Jtions et services de la Commission. 
{talix dt' rariarion) 
1985(2) 
-0,5 
-1,3 
-1,7 
-0,3 
-2,I 
-1,3 
-1,7 
-1,0 
-2,9 
0,9 
-1,2 
1,2 
0,4 
1985 
78,4 
71,3 
68,5 
94,5 
72,6 
87,9 
85,1 
81,2 
65,4 
73,5 
74,4 
73,9 
82,4 
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3.3. Productivite globale des facteurs de produc-
tion et dosage capital/travail 
Ainsi qu'il vient d'etre dit a la partie precedente, la montee 
des salaires reels dans la communaute a ete neutralisee en 
longue periode par une progression equivalente du volume 
produit par personne occupee. Toutefois, celle-ci n'est impu-
table qu'en partie a !'input de travail proprement dit, et tient 
aussi a l'accroissement du stock du capital par personne 
occupee (accumulation de capital). 
Ainsi qu'il ressort du tableau 3.12, dont Jes donnees portent 
sur !'ensemble de l'economie de la Communaute, Jes gains 
de production par travailleur, soit 4,4% pour la periode 
I 960-1973, proviennent sans doute pour environ 3,5% de 
!'elevation de la productivite globale des facteurs de produc-
tion (1) et pour le reste, soit 0,9%, de l'accroissement du 
rapport capital/travail. 
Depuis I 973, le taux d'augmentation de la productivite glo-
bale des facteurs a ete beaucoup plus lent qu'au cours des 
I 3 annees precedentes, alors que l'accroissement du capital 
par personne occupee a augmente pratiquement au meme 
rythme qu'avant. Rien n'annonce une rupture de cette ten-
dance apres I 981: sur la base des estimations disponibles 
pour 1982/1983 et des previsions pour 1984/1985, le taux 
de croissance de la productivite globale des facteurs de 
production pourrait atteindre 1,2% en moyenne pour Jes 
annees 1982- I 985, tandis que l'accroissement du capital par 
personne occupee peut rendre compte pour 0,8 point de 
!'augmentation moyenne totale, d'environ 2%, du taux de 
croissance de la production par personne occupee. 
Des trois grands Etats membres pour lesquels ii est possible 
d'etablir des estimations explicites de la productivite globale 
des facteurs (Jes statistiques du stock de capital manquent 
pour l'ltalie), la RF d'Allemagne et la France connaissent, 
semble-t-il, des tendances assez similaires tant pour la pro-
ductivite globale des facteurs que pour le capital par per-
sonne occupee, tandis qu'au Royaume-Uni, la montee de la 
productivite globale des facteurs, telle qu'elle est mesuree 
ici semble s'etre acceleree depuis 1981. Cette progression 
( 1) Le taux de croissance de la productivite des facteurs peut se chiffrer 
approximativement comme suit: g = y-ak soil g = le taux de croissance 
de la productivite globale des facteurs. y = le taux de croissance de la 
production par personne occupee. k = le taux de croissance du stock de 
capital par personne occupee et a = la part du profit dans le PIB. Le 
progres technique n·est done qu·un clement residue! et ii inclut les inputs 
de facteurs autres que le capital et le travail (voir note du tableau 3.12). 
II n·est pas tenu compte du progrcs technique incorpore. des rendements 
d'echelle. des effets des prix relatifs sur le progres 1echnique ou sur 
rutilisation des capacites. 
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pourrait, toutefois, tenir en partie, sinon entierement, a 
des «degraissages». En d'autres termes, l'economie s'est 
rapprochee de son sentier potentiel de croissance de la pro-
duction grace a une utilisation plus efficace du travail et du 
capital. 
Tableau 3.12 
Productivite totale des facteurs et dosage capital/travail 
( 1aux ,J,• \·uriation) 
1973/1960 1981/1973 1985/t981 
Republique .federale d'Allemagne 
Output par personne occupee 4,2 2,5 2,2 
dont imputable a: 
la product. globale des facteurs 3,0 1,6 1,3 
- Ja variat. ponderee du rapport cap./ 1.2 1,1 1,0 
trav. 
France 
Output par personne occupee 4,9 2,4 2,3 
dont imputable a: 
la product. globale des facteurs 4,3 1,0 1,3 
- la variat. ponderee du rapport cap./ 0,6 1,4 0,9 
trav. 
Royaume-Uni 
Output par personne occupee 2,8 1,0 2,6 
dont imputable a: 
la product. globale des facteurs 2,2 0,0 2.4 
- la variat. ponderee du rapport cap./ 0,6 1,0 0.3 
trav. 
CE JO 
Output par personne occupee 4,4 1,9 1,9 
dont imputable a: 
la product. globale des facteurs 3,5 1,2 1,2 
- la variat. ponderee du rapport cap./ 0.9 0.7 0,8 
trav. 
Etats-Unis 
Output par personne occupee 2,1 0,5 1,2 
dont imputable a: 
la product. globale des facteurs 1.8 0,5 1,3 
la variat. ponderee du rapport cap./ 0,3 o.o -0,1 
trav. 
Note La productivitC globalc des factcurs a CtC calculCc <lans le cadre d'unc fonction de 
production dans laqucllc ii est suppose quc le nivcau de !'output est dC'tcrminC par le 
nivcau de l'input des dcux factcurs de production. capital et travail. et quc le progrCs 
u:chni4uc Cvoluc a un rythmc dCtcrminC (productivitc globalc des factcurs): 
V= AU!FIK.LJ 
sou i~ = le nivcau de !"output, Ket L = !"input de capital et de travail et A.ft) = 
l'incidcncc du progrCs technique: la part du rcvcnu du travail dans le rcvcnu total est 
supposCc constantc. D'aprCs unc formc simpliriCc de ccttc fonction de production. le 
taux de progrCs technique pcut Ctrc calculC approximdtiYcmcnt commc 
K = r-a k 
soil g = le iaux de progrCs technique (accroisscmcnl de Ja productiviLC totalc des 
ractcurs) . .r = le taux de croissancc du volume de !'output, u = Ja pan des profits dans 
le PI Bau c01.i1 des factcurs et k = le taux de croissancc du stock de capital par pcrsonnc 
oceuf)CC. 
Smm (' Services de Ja Commission. 
Secteur des entreprises: production, investissements, salaires et profit 
Aux Etats-Unis, la croissance de la productivite globale des 
facteurs au cours de la periode 1960-1973 a ete tres inferieure 
a celle de la CE et la variation du capital par personne 
occupee ne representait qu'une part minime de l'augmenta-
tion annuelle de l'output par personne occupee. Apres 1973, 
la croissance de la productivite globale des facteurs de pro-
duction s'est ralentie, mais moins (en %) que dans la Com-
munaute, tandis que le stock de capital a progresse pratique-
ment au meme rythme que l'emploi. Si la periode 1981-1985 
est prise comme un ensemble, le taux de croissance de la 
productivite totale des facteurs devrait etre pratiquement le 
meme que celui qui a ete estime pour la Communaute et la 
quantile de capital par personne occupee devrait legerement 
baisser. On voit done que l'economie americaine developpe 
parallelement ses inputs de capital et de travail, a l'oppose de 
la tendance prevue pour la Communaute, ou l'investissement 
devrait rester oriente vers les economies de main-d'reuvre. 
Tant les estimations de rentabilite de la partie 3.1 que les 
estimations de la productivite globale des facteurs presentees 
plus haut sont fondees sur des \statistiques de la valeur ou 
du volume du stock de capital 'qui sont entachees de plus 
d'incertitudes que les donnees de flux des comptes natio-
naux. Toutefois, les conclusions suggerant que, depuis 1973, 
Jes investissements dans la Communaute sont particuliere-
ment inefficaces du point de vue de la generation d'outputs, 
sont corroborees par Jes donnees sur l'efficacite marginale 
du capital estimees sur la seule base des donnees de flux. 
Ainsi, comme le montre le tableau 3.13, l'efficacite de l'inves-
tissement (taux de croissance de la production divise par le 
ratio investissement/production (1)) a atteint 0,21 dans la 
Communaute et aux Etats-Unis en moyenne de la periode 
1960-1973. Au cours des huit annees suivantes, la Commu-
naute a enregistre une efficacite de l'investissement brut de 
0,09 seulement, alors que le chiffre correspondant est de 0, 13 
pour Jes Etats-Unis. De plus, Jes estimations et previsions 
portant sur la periode 1982-1985 annoncent que l'efficacite 
de l'investissement communautaire risque de baisser encore 
(0,08 en moyenne) alors que les Etats-Unis devraient mainte-
nir un niveau de 0, 13. 
La faible efficacite de l'investissement dans la Communaute 
peut toutefois etre un phenomene purement cyclique, etant 
donne que le PIB effectif est reste en dessous de sa tendance 
a moyen terme au cours de la periode 1982-1983. Si l'on 
( 1) L'efficaciti: de l'investissement correspond a !'inverse du rapport margi-
nal capital/produit. La relation entre le taux de croissance de la produc-
tion, l'efficaciti: de l'investissement et le ratio investissement/production 
peut s'i:crire comme suit: (Y/Y) = (Y/1) soit Y = PIB I = formation 
brute de capital fixe, et Y = variations de !'output, (f /l) = efficacite 
de l'investissement. 
admet que la croissance economique sera d'environ 2% en 
moyenne pour la periode 1982-1988 (comme le suggerent 
les projections a moyen terme), l'efficacite fondamentale 
(corrigee pour tenir compte des variations de l'activite) de 
l'investissement dans la Communaute pourrait done etre 
legerement superieure au chiffre de 0,08 inscrit au tableau 
3.13, et peut etre meme proche de 0, 10, soit le chi ff re moyen 
enregistre pour la periode 1973-1981. Ce resultat est nean-
moins tres inferieur au chiffre estime pour Jes Etats-Unis. 
L'examen de la profitabilite, de la productivite totale des 
facteurs, du dosage capital/travail et de l'efficacite de l'inves-
tissement suggerent les conclusions d'ordre general qui sui-
vent: 
(i) le taux de rendement du capital est beaucoup plus 
faible dans la Communaute qu'aux Etats-Unis si la 
comparaison ne porte que sur les statistiques indus-
trielles; 
(ii) l'investissement est beaucoup moins efficace dans la 
Communaute qu'aux Etats-Unis du point de vue de la 
generation de nouveau outputs et emplois; 
Tableau 3.13 
Efficacite de l'investissement 
1973/1960 1981/1973 1985/1981 
Formation hrute de capital.fixe 
en% du PIB 
D 24,9 21,2 21,0 
F 23,0 22,4 19,9 
I 21,I 20,0 18,4 
UK 18,1 18.2 16,7 
CEIO 22,1 20,7 18,8 
USA 18,2 18.3 18,1 
Croissance du PIB (%) 
D 4,5 2,1 1,2 
F 5,6 2,5 1,4 
I 5,3 2,4 0,9 
UK 3,1 0,6 2,6 
CEIO 4,6 1,9 1,5 
USA 4,0 2,3 2,4 
Efficacite de l'investissement (1) 
D 0,18 0,10 0.06 
F 0,24 0,11 0,07 
I 0,25 0,12 0,05 
UK 0,17 0,03 0.16 
CEIO 0,21 0,09 0,08 
USA 0,22 0,13 0,13 
111 Taux de croissancc du PIB divisC par le ratio invcstisscmcnt/PIB 
Smm e: Services de la Commission. 
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(iii) le taux de croissance de la productivite globale (le taux 
de progres technique) dans la Communaute, qui etait 
nettement superieur a celui des Etats-Unis dans Jes 
annees soixante (ce qui a permis une progression plus 
rapide des salaires reels dans la Communaute) est main-
tenant tombe au niveau americain; 
(iv) le ralentissement du taux de croissance de la producti-
vite globale (ramene a environ 1,2%: voir tableau 3.12) 
a severement limite la marge disponible pour Jes hausses 
de salaires reels. Bien que Jes salaires reels soient montes 
beaucoup moins rapidement depuis 1981 qu'aupara-
vant, ce mouvement suit pratiquement le ralentissement 
du taux de croissance de la productivite globale et ne 
laisse qu'une marge minime pour !'amelioration du taux 
de rendement de l'investissement. 
II est essentiel pour !'interpretation de ces evolutions de 
determiner dans quelle mesure la baisse d'efficacite de l'in-
vestissement et la propension aux investissements a faible 
intensite de main-d'ceuvre proviennent de ce que Jes salaires 
unitaires reels clans la Communaute se sont eleves a un 
rythme plus rapide que le taux de croissance de la producti-
vite globale en longue periode. 
Comme une evolution economique donnee peut en principe 
etre la resultante d'une Serie de facteurs, i) n 'est guere possi-
ble de se prononcer definitivement sur le role des salaires 
reels dans la determination du dosage capital/travail. II n'est 
pas exclu que, dans certains cas, la necessite de recourir 
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aux technologies les plus avancees pour pouvoir soutenir la 
concurrence etrangere ait induit en Europe une accumula-
tion de capital dans laq uelle I'alourdissement des cotits sala-
riaux n'a eu aucune part. Toutefois, le manque d'efficacite 
de l'investissement observe depuis 1973 dans la Commu-
naute ne confirme pas la these voulant que l'accumulation 
du capital ne s'expliquerait que par la necessite du progres 
technique. Dans le meme ordre d'idees, on notera aussi que 
le taux de croissance de la productivite globale aux Etats-
Unis semble s'etre accelere et que l'ecart entre la Commu-
naute et Jes Etats-Unis apparait maintenant assez reduit. 
On ne saurait done ne pas conclure que l'accumulation 
de capital dans la Communaute et la perte d'efficacite de 
l'investissement depuis 1973 representent dans l'ensemble la 
reaction des entreprises a la hausse rapide des c01its salariaux 
directs et indirects (y compris Jes charges de securite sociale) 
et au phenomene des rigidites du marche de I'emploi, qui 
grevent Jes couts (invisibles) du travail lies au recrutement, 
au licenciement, a la formation, etc. La comparaison des 
donnees des tableaux 3.8 et 3.12 suggere que, pour l'ensemble 
de la periode 1960-1981, les salaires reels dans la Comm u-
naute ont devance le taux de croissance de la productivite 
globale a raison de l % par an. Les entreprises de la Commu-
naute ont done effectivement eu des raisons plus imperieuses 
de rechercher l'amelioration de la production par personne 
occupee grace a I'accumulation de capital que celles des 
Etats-Unis, OU la hausse des salaires reels a ete beaucoup 
moins forte. 
Secteur des entreprises: production, investissements, salaires et profit 
Principales mesures de la politique des prix et des revenus 
Belgique 
Les mesures gouvernementales modifiant !'indexation des traite-
ments et salaires adoptees en fevrier 1982, sont venues a expira-
tion en 1983. En 1984, !'indexation proportionnelle a ete retablie: 
le franchissement du seuil par la moyenne mobile de l'indice des 
prix sur quatre mois marque le point de declenchement. Les 
autorites se sont reserve le droit de prendre des mesures en vertu 
de la loi de finances du 11 avril 1983 lorsque la progression des 
couts salariaux depasse la hausse moyenne de ces couts chez Jes 
principaux partenaires commerciaux. Le 14 mars, le gouverne-
ment a applique un prelevement correspondant a 2% par an sur 
une tranche d'indexation des salaires et a vantages sociaux et un 
prelevement equivalent pour les travailleurs independants. Cette 
mesure implique la retenue de l'une des tranches d'indexation 
dues aux salaries pour chacune des annees 1984, 1985 et 1986. 
Le produit du pri:levement sera mis a la disposition de la caisse 
de securite sociale et du Tresor. II peut. cependant etre affecte 
en partie a la promotion de l'emploi et au maintien de la 
competitiviti: des entreprises. 
Le blocage selectif des prix a ete reconduit en octobre 1983 
jusqu·a la fin de 1984: a cet effet, la marge beneficiaire des 
distributeurs est fixee en pourcentage et non plus en valeur 
absolue. En revanche. pour les importateurs et les producteurs, 
les marges sont toujours exprimees en valeur absolue. En mai 
1984. le ministere des affaires economiques a annonce que Jes 
demandes globales de majoration de prix introduites par les 
federations professionnelles seraient refusi:es et que seules des 
demandes individuelles seraient examinees. Le systeme de notifi-
cation s'appliquera aux majorations de moindre importance. 
Ainsi. les producteurs et importateurs ri:alisant un chiffre d'affai-
res entre I 00 et 250 millions de BFR peuvent repercuter les 
hausses de couts en termes absolus dans leurs prix de vente trois 
mois apres en avoir notitie les autoriti:s, sauf opposition de la 
part du Service des prix. 
Danemark 
L'abolition de !'indexation des salaires par voie legislative jus-
qu'en mars 1985 et les recommandations formuli:es par le gou-
vernement en vue de ramener Jes hausses de prix nominales a 
4% par an ont influi: sur Jes clauses des conventions salariales 
biennales conclues par les partenaires sociaux industriels en mars 
1983. En avril 1984. le gouvernement a decide de reconduire 
encore pour deux ans. jusqu·en mars 1987, la suspension des 
ajustements pour !'augmentation du cout de la vie et a annonce 
le maintien d'une politique restrictive en matiere de revenus 
jusqu·apres expiration des accords de salaires en 1985. 
R,;puhlique federate d'A 1/emagne 
Les augmentations de salaires se negocient dans le cadre de 
negociations salariales libres entre Jes syndicats et les em-
ployeurs. La tendance des accords salariaux dans le secteur prive 
s·est definie au printemps et se caractense par des hausses 
annuelles moyennes generalement situees dans une fourchette 
de 3-3.5%. Dans certaines branches. des accords ont ete conclus 
sur la reduction du temps de travail, dont les effets se manifeste-
ront en 1985. 
Grece 
Le systeme d'indexation instaure en 1982 sera maintenu en 1984. 
En decembre 1983, le gouvernement a annonci: la politique 
de salaires pour le secteur public en 1984. L'indexation sera 
integralement appliquee. sans le retard de paiement appliqui: en 
1983. Les plafonds des tranches de revenus relevant de regimes 
d'indexation differents ont i:ti: releves. Ainsi. !'indexation refle-
tant la montee de l'indice des prix a la consommation joue a 
plein pour les salaires inferieurs a 50 OOO DR (auparavant, 
35 OOO DR); elle s'applique pour moitie aux salaires situes entre 
50 OOO et 75 OOO DR (auparavant, 35 OOO et 55 OOO DR) et 
pour un quart aux salaires situes entre 75 OOO et I 00 000 DR 
(auparavant, 55 OOO et 80 OOO DR). Ces mesures, qui concernent 
les fonctionnaires, sont generalement suivies aussi dans Jes ac-
cords salariaux du secteur prive. 
Le systeme de controle des prix, qui subordonne toute hausse des 
prix decidee par l'industrie. Jes importateurs. les commen;ants 
ou les distributeurs a l'autorisation prealable du ministere du 
commerce. est reste en vigueur en 1984. En mars. le ministere du 
commerce a invite les entreprises a ne pas deposer de nouvelles 
demandes de majoration de prix avant le 18 mai. 
France 
L'objectif salarial que le gouvernement a retenu pour 1984 exige. 
pour etre atteint, que Ja progression des salaires annuels moyens 
reste limitee a !'augmentation annuelle prevue pour les prix 
(5%). Des negociations entre les partenaires sociaux sont actuel-
lement en cours dans l'industrie. Les negociations sont de plus 
en plus decentralisees et les accords se concluent en general sur 
un chiffre legerement superieur a 5%. 
La politique des prix est com;ue en fonction de l'objectif general 
de la reduction de !'inflation a 5% dans le courant de 1984. Le 
controle presque general des prix n'a ete allege que pour les 
produits industriels qui sont en concurrence directe avec des 
produits etrangers. De nouveaux contrats de prix ont ete conclus 
avec plusieurs categories professionnelles et des controles plus 
stricts ont ete imposes aux entreprises qui n'ont pas respecte leurs 
engagements anterieurs. Les majorations des prix des services 
publics sont soumises ,i Ja Ii mite des 5%. 
Irlande 
Depuis la fin de 1981. les negociations salariales sont menees au 
niveau local plutot qu'au niveau national. La serie actuelle de 
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negociations salariales, qui est la troisieme a etre menee par Jes 
employeurs et les syndicats au niveau local. s'ouvrira en janvier 
pour la plupart des salaries et en mars pour les autres. Le 
gouvernement a declare ne vouloir accorder aucune nouvelle 
majoration de salaires en 1984 au personnel du secteur public 
mais, pour le reste de l'economie, ii a defini des orientations 
pour les conventions salariales. II preconise que les accords 
soient conclus pour 18 mois et prevoit en un premier stade une 
pause salariale assez longue suivie d'une progression moderee 
par etapes. II ne s'est pas encore degage de tableau coherent, 
certaines conventions salariales suivant les orientations et d'au-
tres ne les suivant pas. 
ltalie 
La politique des revenus a pour premier objectif d'aligner les 
majorations des salaires horaires sur le taux-cible d'inOation de 
10%. C'est l'un des objectifs du plan triennal de desinOation, 
qui a necessite un nouvel ajustement du systeme d'indexation 
salariale (scala mobile). Des negociations tripartites se sont 
ouvertes en janvier 1984 et la principale decision, la moderation 
de l'indexation salariale, a eti: adopti:e par voie legislative en 
fevrier. Bien que le decret-loi du 15 fevrier n'ait pas ete ratifii: 
par le parlement dans le delai pri:vu de 60 jours, ii a ete reconduit 
le 16 avril 1984. Cette mesure de moderation exige que !'augmen-
tation de l'indice a prendre en compte soit reduite de deux points 
en fi:vrier et d'un point en mai. ce qui revient a ramener en 
cours d'annee le ~ombre total de points de 12 a 9. et peut-etre 
davantage si. co~ on le prevoit, le systeme entraine une 
nouvelle di:ci:li:ration des hausses de prix. 
Parallelement a la revision de !'indexation en fi:vrier, le gouver-
nement a bloqui: Jes prix des services publics et Ies prix adminis-
tri:s pour trois mois. Dans un decret d'avril. le gouvernement 
plafonne le taux d'augmentation annuel des prix administres et 
des tarifs des services publics a 10%. En outre. l'ajustement 
annuel des loyers. qui devait se produire en aout 1984, a i:ti: 
aboli par voie legislative. 
Luxembourg 
La suspension de !'indexation des salaires decidee en fevrier 
1982 a eti: maintenue en 1984. Selon les dispositions en vigueur. 
Productivite globale des facteurs de production 
L'approche suivie pour !'analyse de la croissance de la producti-
viti: qui a servi de base aux estimations du tableau 3.12 ainsi 
qu'au commentaire. est des plus simples. Elle souffre toutefois 
de plusieurs limitations importantes et les chiffres doivent done 
etre interpretes avec la plus grande prudence. 
Au depart. la croissance de la production ri:elle est divisee en 
deux elements: la croissance de l'input total de facteurs (qui 
seront en l'espece le travail et le capital) et la croissance de la 
les revenus ne seront relevi:s que de 2.5% en septembre 1984. 
quelle que soit !'evolution des prix a la consommation. Le 
nouveau gouverncment a annonci: le 23 juillet qu'il sc propose 
de ri:tablir ('indexation au I er janvier 1985. 
Le gouvernement a reconduit, mais apres Jes avoir modificcs. 
les mcsures de blocage selectif des prix et des marges bcncfo:iaires 
en 1984. 
Pays-Bas 
L 'indexation des salaires. qui a eti: suspendue entierement ou 
en partie a plusieurs reprises au cours de l'anni:c i:couli:e. a i:tc 
retablie le I er janvier 1984. La majoration de 1.9% qui doit lenir 
compte des hausses de prix survenues entre mai 1983 et octohre 
1983, sera versee integralement a un quart de la population au 
travail. Dans les autres cas, elle sera retenue cntii:remcnt ou en 
partie. parallelement a la reduction du temps de travail. L'unc 
des priorites du gouvernement est une plus grandc decentralisa-
tion de la formation des salaires. qui doit tenir comptc de 
conditions particulieres et encourager la mobilite de la main-
d'o:uvre. En decembrc 1983. le Parlement a vote une loi sur la 
reduction de 3% au 1cr janvier 1984 de la remuneration brute 
des fonctionnaires. 
Le contr6le des prix, qui avait ete !eve dans de nombreux scctcurs 
de !'economic en 1983, a encore i:te allege en 1984. Toutefois. 
!'intervention ministi:rielle reste possible en cas d'ahus. Excep-
tion faite des transports. les majorations des tarifs des services 
collectifs en 1984 sont limilees ,1 une fourchette de 2 a 3%. 
Royaume-Uni 
Les conventions salarialcs continuent de se ncgocier directement 
entre syndicats et employeurs. Dans le secteur public. les plans 
relatifs a ux depenses gouvernemen tales pour 1984-1985 son! 
fondes sur la decision, annoncce en septembre 1984. de prevoir 
des majorations moyennes de 3% pour Jes remunerations. qui 
prendront effet aux dates de signature des conventions. compte 
tenu des modifications prevues des effcctifs. Le chiffre corres-
pondant approuve pour l'exercice 1983-1984 etait de 3,5%. 
productivite globale des facteurs. Le second element revet un 
caractere «residue!». En d'autres termes. une fois determine 
l'apport des inputs de travail et de capital a la croissance lotale 
de !'output. la croissance devra encore, pour partie. etre expli-
quee par d'autres inOuences. De nomhreux specialistes voicnt 
dans eel element residue! !'evolution du progres technique. Cette 
these ne tient toutefois que dans des circonstances Ires parliculic-
res. et pour certains, le progres technique nc sc manifeste absolu-
ment pas de cette maniere. 
Secteur des entreprises: production, investissements, salaires et profit 
A cet egard. ii se presente essentiellement deux possibilites: rune 
est que toute erreur de specification ou de mesure des inputs 
primaires de travail et de capital apparaitra avec les inputs omis. 
dans la donnee residuelle: l"autre. non moins importante. est 
que le progres technique provient en majeure partie. sinon en 
totalire. des investissements en techniques avancees et en qualifi-
cation de main-d'a:uvre. et qu'il est done incorpore dans les 
inputs de facteurs. Certains estiment d'ailleurs que le progres 
technique ne peut se manifester que de cette fai;on. D'autre part. 
!'education. les inventions et les innovations peuvent etre vues 
en quelque sorte comme des objets exogenes ou distincts de 
l'tnilisation courante des inputs primaires de facteurs. Si le terme 
residue!. qui permet de mesurer la productivite totale des facteurs 
telle qu'elle est definie ici. est pris comme indicateur du progres 
technique. cela implique que ce progres est entierement exogene. 
Depuis de longues annees. cette question fait l'objet d'tm vaste 
debat. Cest ainsi que Dennison ( 1964). par exemple. met en 
doute l'ampleur et !'importance du progres technique incorpore. 
La croissance de !"output etant subdivisee comme on l'a indique. 
ii de\ ient possible de definir une autre identite d"ou ii ressort 
que la croissance de !"output reel par salarie est egale ,i la somme 
du terme residue! mesurant la croissance totale de la productivite 
des facteurs et du rapport capital/travail pondere par la part de 
profit dans 1·output monetaire. Cette egalite peut etre formalisee 
comme suit: 
alors 
OU 
soil 
y = g + TFI 
TFI = ( I - a) L + aK 
(y - L) = g + a( K - L) 
(y - L) = g + ak 
y = taux de croissancc de !'output reel 
K = taux de croissance de !"input de capital 
L = taux de croissance de !'input de travail 
(I) 
(2) 
TFI = taux de croissance de !'input total des facteurs 
taux de croissance de la productivite totale 
ls = des facteurs 
a part du profit dans !"output monetaire 
k = taux de croissance du rapport capital/travail. 
Dans l"egalite (2). le terme aK represente le processus de substitu-
tion capital/travail. Par consequent. cette structure tend a distin-
guer entre une evolution suivant la fonction de production 
fondamentale. susceptible de modifier le dosage capital/travail 
pour un output donne. et un glissement dans cette fonction 
qui. pour le meme dosage capital/travail, implique un output 
superieur pour un input donne des deux facteurs. Le terme g 
represente le second element. 
Les estimations du tableau 3.12 etablies au niveau de !'ensemble 
de l'economie sont fondees sur une application directe de l'ega-
lite (2). Bien entendu, ce niveau d"agregation comporte plusieurs 
incertitudes de mesure. notamment celle du stock de capital. 
D'apres les donnees du tableau. la substitution du capital au 
travail dans la Communaute europeenne pendant la periode 
1960-1981 entre pour une assez petite part dans la croissance de 
!'output reel par tete. 
A premiere vue. la croissance de la productivite globale des 
facteurs a exerce !'influence de loin la plus importante. ce qui ne 
manque pas d'etre assez surprenant. Pour les raisons indiquees, 
toutefois. ces resultats doivent etre interpretes avec beaucoup 
de prudence. II serait errone d'imputer une part aussi importante 
de la croissance de la productivite du travail a un progres 
technique entierement exogene par exemple. Le terme relatif a 
la productivite globale des facteurs appelle ici une interpretation 
plus large. En revanche. les estimations et commentaires met tent 
en evidence qu'en longue periode, la croissance des inputs de 
facteurs me.rnree selon les criteres co11ve11tio1111els n'a pas eu l'effet 
que !'on aurait pu normalement en escompter en termes d'output 
et. en particulier, d'emploi. 
A cet egard. les estimations et conclusions susmentionnees sont 
tres proches des resultats obtenus au terme des recherches les 
plus recentes dans ce domaine. Ainsi, Kendrick ( 1981) constate 
que dans les entreprises des 4 grands pays de la Communaute. 
un tiers environ de la croissance de !'output par tete peut en 
moyenne etre attribue ,i !'accentuation de la substitution des 
facteurs. Les estimations de Todd ( 1984) sont semblables a 
ces resultats. comme le sont celles de Lindbeck ( 1983), pour 
!"ensemble des pays industrialises de l'OCDE. Ces donnees sont 
superieures au chiffre de 20% cite pour la CE I O dans le tableau 
3.12. qui integre toutefois les services et le secteur public dont ii 
est particulierement difficile de mesurer !'output. 
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4. Marche de l'emploi 
L 'emp!oi dans la Communaute a diminue en 1983: toutefois, d'apres lcs dernieres estimations. 
if se serait maintenu en 1984. En revanche, /'offi-e de main-d'/l'u1•re, apres 1111 ralcntissement 
temporaire en 1983, a recommence des 'accroitre. Le taux de chcimage atteindrait ainsi, en 
moyenne de l'annee 1984, 11% de la population actil'e. En 1985. f'emploi rcstcrait inchangt;, 
tandis que, du cote de l'o.tfi-e, la pression ne s'attenuerait pas et le taux de cluimage 
augmenterait a 11 ,5%. Un examen a plus long terme revele WI desequilihre jcmdamental 
du marche du trG1•ail de la Communaute, dans la mesure 011 la dircrgence d'h•olution 
en tre la demande et l'o.f{re de main-d ·/l'u1•re continue de s 'efargir depuis 1970. asse: 
independamment de la situation cyclique. La persistance d'un tel desequilibre tient en grmule 
partie a !'aggravation des imperfections et rigidites qui ont empeche les ajustements r£>1u/11s 
necessaires par les chocs des annees soixante-dix. 
4.1. Evolution et perspectives du marche de 
l'emploi 
Apres trois annees de baisse prononcee, J'emploi dans la 
Communaute s'est stabilise en 1984. En effet, si le nombre 
de personnes occupees a diminue de 1,4% en 1981, de I, I% 
en 1982 et de 0,8% en 1983. Jes estimations des services de 
la Commission tablent pour 1984 et 1985 sur le maintien de 
l'emploi total au niveau de 1983, a savoir I 06 millions de 
personnes. Compare avec les resultats decevants des trois 
annees 1981-1983, la stabilisation de l'emploi en 1984 parait 
un element positif dans Jes perspectives a court terme. mais 
n'en constitue pas moins une evolution totalement insuffi-
sante, vu le niveau actuel et perspectif du chomage. 
Dans deux pays (l'Italie et le Danemark) l'emploi devrait 
augmenter en 1984 pour la deuxieme annee consecutive, 
tandis que trois autres (le Royaume-Uni, la Grece et la 
Belgique) enregistreraient egalement une amelioration, apres 
plusieurs annees de regression. A l'exception de la France. 
ou le recul reste severe et s·accentue encore, les autres pays 
de la Communaute subiraient des pertes moins importantes 
qu'au cours des dernieres annees. 
Les previsions pour 1985 confirment, en les accentuant par-
fois, revolution constatee en 1984. Au niveau communau-
taire, la croissance d'environ 2% du PIB ne suffirait pas 
pour augmenter l'emploi, mais elle devrait permettre d'en-
rayer son recul. Au niveau des Etats membres, l'emploi 
devrait diminuer en France. Belgique et Luxembourg, tandis 
que dans les autres pays ii devrait demeurer inchange ou 
meme s'ameliorer. Tel serait le cas en particulier du Dane-
mark. de l'Irlande et du Royaume-Uni. 
Dans l'industrie manufacturiere. l'emploi se reduirait de 
1,4% en 1984. apres la reduction de 3.4% enregistree l'annee 
precedente. tous Jes pays de la Communaute subissant des 
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pertes moins importantes qu'en 1983 et dans les annees 
anterieures. Au Danemark, l'emploi manufacturier devrait 
meme augmenter. 
En 1985, la diminution de l'emploi dans ce secteur serait 
encore plus limitee (- 0,5%). Les signes de redressement 
devraient se confirmer,notamment au Danemark. avec une 
progression de 2,4%, ainsi qu'en d'autres pays, tels que la 
Republique federale d'Allemagne, l'lrlande et Jes Pays-Bas, 
ou le niveau resterait inchange. 
Du cote de l'offre. !'augmentation de la population active a 
ete moderee. Elle est demeuree inferieure ,t celle de la popula-
tion en age de travail. ce qui a contribuc ,1 freiner la montce 
du chomage (voir tableau 4.2). Tel fut surtout le cas en 1983, 
ou la population active s·est accrue de 0.2% tandis que Jes 
classes d'age comprises entre 15 et 64 ans augmentaient au 
total de 0,9%. Pour 1984. les estimations les plus rccentes 
annoncent un accroissement plus rapide de la population 
active (0.4%), mais toujours inferieur a celui de la population 
en age de travail. 
II faut toutefois souligner que ce ralentissement de J'offre 
reelle de main-d'ceuvre par rapport a l'offre potentielle est 
un fait recent et probablement transitoire, dont on ne peut 
arguer pour escomptcr unc limitation du chomagc. Comme 
ii ressort du graphique 4.1, au cours des annces soixante-
dix, la population active reelle et la population potentielle 
de la Communaute ont progresse parallelement ,1 un taux 
annuel moyen de 0,6%. Par contre. au debut de la presente 
decennie, Jes trajectoires de deux variables ont commence a 
di verger. la croissance de la population active s'etant ralentie 
et le taux d'activite ayant baisse. On peut cstimer qu·cn 
!'absence d'un tel ralentissement de l'offrc de main-d'ceuvre, 
la population active aurait pu compter. en 1984. quclque 2 
millions d'unites de plus. Or. ii semble bien que la decelera-
tion constatee n'est pas due a unc rcelle mutation sociale 
Tableau 4.1 
Emploi dans la Communaute 
Emploi total 
\'ari;Hion en °" 
1981 1973 1982 1983 19841 11 19851'> 
(moycnnc) 
B -0.2 - 1.3 -1,6 0.2 -0.3 
DK 0.1 0.1 0,5 1.3 1.4 
D -0,4 - 1.9 -1,7 -0.4 0,0 
GR 0,7 -1.3 0,5 0.3 0,3 
F 0.1 -0.1 -0,6 -1.5 -1,4 
IRL I.I -0.4 - 1.9 -0.5 1,1 
I 0,8 -0,3 0.2 0.5 0.2 
L 0.7 0.0 -0.4 -0,8 -0.4 
NL 0.1 -2.5 -2,1 -0.2 0.1 
UK -0.5 -1.6 -0.4 I. I 1.0 
CE 0.0 - I. I -0.8 0.0 0.0 
(I) Esti maLions. 
(~) PrC,..is1on~. 
S011nn Euro:-,t...it et cstimations des services Jc la Commission. 
Tableau 4.2 
Population active et population en age de trarniller dans la Commu-
naute 
1983 19841 1) 19851') 1990,851 4 ) 1995 901 4 1 
B 0.3 
DK 0.5 
D 1.3 
GR 0.9 
F 1.2 
lRL 
I 0.6 
L 0.0 
NL I.I 
UK 0,7 
CE 0,9 
( 1) Estimations. 
(:!) PrC\.i".,ions. 
Population en .igc de truva1\lcr(·') 
Variation en °~ 
0.2 0.2 -0.0 
0.4 0.4 0,2 
1.2 0,6 -0.2 
0.8 0.8 0.5 
1.0 1.0 0.4 
1.0 (5) 
1.0 0,5 0,2 
-0.1 -0.2 0,1 
1.2 1.0 0.7 
0.5 0.0 0,0 
0.9 0.5 0.1 
( 1 ) Population .ig:Cc <le 15-64 ans. 
I"') Projet.:tion. 
1'1 1991-1996. 
-0.2 
0.1 
-0.4 
0.2 
0.1 
-0.2 
-0.2 
0.3 
-0.1 
-0.1 
1983 19841 11 19851'1 
Popubtion at.:li\l~ Li\ik 
Variation en "" 
0.1 0.2 0,2 
1.5 0.9 1.0 
-0.1 -0.4 0.0 
2.7 0,9 0.7 
-0.5 0.2 0.4 
1.0 I.I I.I 
1.0 0,7 0.6 
-0.6 -0.6 -0.3 
1.3 0.7 0,1 
-0,1 1.2 1.0 
0.2 0.4 0,5 
.','o,m c.,. Eurostat. estimations <le!-. ~Cn'it.:cs de la Commission. Stall~tichc~ Bundcsamt, I NSEE. 
ISTAL Netherlands Central Hurcau of Sli.lll'ilic~. lnstitut national <le S1,1tisti4uc 
( Belgique). Service Central de la S1a1isti4 uc et <le:-, Ctu<lcs t:conomiqucs ( LuxcmbouTg). 
Ortice or Population an<l Ccn:-.mc:-,. [SRI. Oanmarb Stati:--11!... National Statisti<..· 
Orticc (GrCcc). 
Marche de l'emploi 
concernant. par exemple. l'attitude des femmes a l'egard du 
travail et impliquant un ralentissement durable, mais qu'elle 
a ete provoquee essentiellement par Jes politiques visant a 
la reduction de l'offre. 
En effet. la croissance de la population active ne s'est mode-
ree substantiellement qu'en Republique federale d'Allema-
gne, en France. au Royaume-Uni et en Belgique, c·est-a-dire 
dans des pays OU de telles politiques ont ete menees de fa9on 
particulierement active au cours des dernieres annees. Dans 
Jes autres Etats membres. par cont re. la population active a 
continue de progresser au meme rythme qu·auparavant, 
souvent plus rapide que celui de la population en age de 
travail. Tel est le cas du Danemark, de la Grece. de l'ltalie 
et des Pays-Bas. 
Si des mesures telles que l'avancement de rage de la retraite, 
la prolongation de la scolarite obligatoire ou Jes cours de 
formation postscolaire continuent de se reveler operantes en 
Republique federale d'Allemagne, ou la population active 
aurait baisse en 1984. leur efficacite semble deja avoir atteint 
ses limites dans Jes autres pays et en particulier au Royaume-
Uni. ou la population active aurait recommence de s·accroi-
tre sensiblement en I 984. 
Les observations qui precedent donnent a penser que toute 
divergence d'evolution de l'offre effective de main-d'reuvre 
par rapport a l'offre potentielle n'est probablement que 
temporaire et qu·un veritable allegement de l'offre ne peut 
etre attendu que d'une croissance moins rapide de la popula-
tion en age de tra vailler. Or, si Jes dernieres projections 
annoncent une attenuation de la pression demographique 
pour l'ensemhle de la Communaute a partir de I 986, pour 
certains Etats membres la deceleration ne deviendra substan-
tielle qu'a partir de 1990. Le tableau 4.2 montre en effet que, 
dans la seconde moitie de la decennie en cours, !'augmenta-
tion moyenne de la population en age de travailler serait 
encore de I% en Irlande, de 0, 7% aux Pays-Bas. de 0,5% 
en Grece et de 0.4% en France. A partir de 1990 le processus 
de deceleration se generaliserait et s·accentuerait dans la 
Communaute. la plupart des Etats membres enregistrant 
meme une diminution des classes d'age comprises entre 15 
et 64 ans. 
Malgre la progression relativement lente de la population 
active, le chomage a encore augmente (voir tableau 4.3). En 
effet, apres une certaine stabilisation au cours des deuxieme 
et troisieme trimestres de 1983, le taux de chomage a recom-
mence de s'accroitre a un rythme lent mais regulier, attei-
gnant I 0,6% en moyenne en I 983 et, d'apres Jes dernieres 
estimations, I I ,0% en I 984. Neanmoins, au niveau des Etats 
membres. des disparites significatives soot apparues, en cor-
relation avec !'evolution de J'activite economique. Dans les 
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Bilan economique annuel 1984-1985 
Tableau 4.3 
Taux de ch6mage(3) 
B 
DK 
D 
GR 
F 
IRL 
I 
L 
NL 
UK 
CE 
( 1) Estimations. 
(2) Previsions. 
1973 
(2,8) 
0,8 
1.0 
1,8 
5,6 
4.9 
0,0 
(2,9) 
2.4 
2.5 
1982 
13, I 
9,5 
6,8 
(5,8) 
8,8 
12,3 
10,5 
1,3 
(I 1,7) 
10.6 
9.4 
1983 1984(') 1985(') 
14.4 14,4 14.8 
10,2 10.0 9,9 
8,4 8.5 8,5 
(7.9) (8,4) (8,8) 
9,0 10,7 12,4 
15,0 16.5 16.5 
11,8 12,5 12.9 
1.6 1,7 1.8 
14,0 14.8 14.8 
I 1.5 11.6 I 1,7 
10.6 11.0 11,5 
(3) Nombrc de chOmcurs en % de Ja population active civilc. DCfini:ion Eurostat (pour la 
GrCcc, di:finition nationalc et estimations des services de la Commi~sion.) 
Sources: Eurostat et estimations des services de Ja Commission. 
pays OU la reprise a ete relativement plus vigoureuse, a savoir 
la Republique federate d'Allemagne, le Royaume-Uni et le 
Danemark, le taux de chomage, apres une poussee sensible 
entre 1982 et 1983, n'a presque pas change et a meme 
diminue au Danemark entre 1983 et 1984. Par contre, dans 
tous Jes autres Etats membres, a !'exception de la Belgique, 
la hausse se poursuivrait en 1984, parfois dans une mesure 
substantielle; en particulier, le chomage s'aggraverait sensi-
blement en France, en ltalie, aux Pays-Bas, en Irlande. 
Dans !'ensemble de la Communaute, le chomage continue-
rait de s'etendre en 1985, jusqu'a atteindre le taux de 11,5%. 
La Republique federale d'Allemagne, le Danemark. l'Irlande 
et les Pays-Bas connaitraient une stabilisation du taux de 
chomage, tandis que Jes autres Etats membres enregistre-
raient des taux en hausse. Le Luxembourg serait le seul 
pays de la Communaute a beneficier d'un taux de chomage 
relativement bas (1,8%), bien que plus eleve qu·en 1984. 
La nouvelle extension du chomage semble avoir frappe da-
vantage les categories plus defavorisees. notamment Jes jeu-
nes et les femmes. On estime qu'en 1983 le taux de chomage 
d~s jeunes etait, en moyenne, trois fois plus eleve que celui 
des adultes et accusait aussi des disparites geographiques 
prononcees: tandis qu'en Republique federale d'Allemagne 
ii representait le double de celui des personnes agees de plus 
de 25 ans, ii etait en ltalie six fois plus eleve ( 1 ). A !'exception 
( 1) Eurostat. «Emploi et chomagc. 1984». 
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de la Republique federale d'Allemagne. des Pays-Bas et du 
Royaume-Uni. le taux de chomage desjeunes filles depassait. 
et de beaucoup en certains cas. celui des jeunes gan;ons. 
Bien qu'aucune estimation ne soit disponible pour 1984. ii 
est a supposer que le taux de chomage des jeunes n·a pas 
baisse et qu'il a meme continue d'augmenter en 1984. En 
effet. au milieu de J'annee 1984, la part des jeunes dans le 
total des chomeurs n·avait pas diminue substantiellernent 
par rapport a l'annee precedente, ce qui implique que le 
nombre de jeunes chomeurs s'est accru au merne rythme que 
le total des chomeurs. soit d'environ 6% entre mi-1983 et 
mi-1984. Or, en admcttant qu'il n'y ait pas cu de variations 
aussi importantes du taux de croissance de la population 
des 14-25 ans et du taux d'activite, le taux de chomage des 
jeunes devrait avoir encore augmente dans tous Jes pays, ,i 
!'exception, peut-etre. de la Rcpublique federale d'Allema-
gne et du Danemark. 
Le chomage des femmes, Jui non plus. n'a pas regresse dans 
l'annee en cours. Apres un certain ralentissement entre 1982 
et 1983. du essentiellement a la deceleration temporaire de 
l'accroissement de la population active. le taux de chomage 
des femmes a recommence de s'elever a un rythmc assez 
rapide depuis la fin de 1983; au milieu de J'annee 1984. ii 
atteignait 12, I% en moyenne de la Communautc. Les haus-
ses Jes plus sensibles ont ete cnregistrccs en Italic. en France. 
aux Pays-Bas et en Irlande. 
4.2. Quelques aspects comparatifs de l'evolution 
a long terme du marche du travail 
Un examen a plus long terme du marche de l'emploi de la 
Communaute en vue de degager Jes tendances proprement 
structurelles montre qu·au debut des annees soixante-dix 
s'est manifeste. puis approfondi. un desequilibre entre offre 
et demande de main-d'ccuvre. qui n'est pas explicable en 
termes purement cycliques. Le tableau 4.4 presente synthcti-
quement !'evolution, a partir de 1960. des donnees relatives 
a la population en age de travail, cl la population active et a 
J'emploi; a titre de comparaison. ii fournit Jes memes chiffres 
pour Jes Etats-Unis. En subdivisant la periode 1960-1983 en 
deux parties. Jes annees 1960 a 1970 et Jes annees 1970 a 
1983, on remarque une nette difference d'evolution entre 
Jes deux sous-periodes. Au cours de la premiere, l'offre 
potentielle de main-d'a:uvre dans la Communaute a aug-
mente en moyenne de 0.5% par an. tandis que l'offre effec-
tive et l'emploi progressaient au rythme annuel de 0,2%. 
La croissance de l'emploi a done compense celle de I'offre 
effective de main-d'a:uvre. 
Marche de l'emploi 
Tableau 4.4 
Population et emploi 
1970/1960(') 1983;1970C11 
Population 
15-64(4 ) 
Population 
acl!vc.: 
Emploi Population 
15-64 
Population Emploi 
acti\·c 
B 
DK 
D 
GR 
F 
IRL 
I 
L 
NL 
UK 
CE 
USA 
( 1) Hornmes·annCCs. 
(') 1981 1970. 
(') Taux de variation annucl moyen. 
(4 ) USA: population 15-64. 
Sourus: Eurostat, Tht• Economic Rt:port ,~f thl' Pr,:sidt•nt. 
0,3 
0,8 
0,3 
(0,3) 
1,1 
0,3 
0,5 
0,4 
1,5 
0,2 
0,5 
1.6 
Au cours de la seconde sous-periode, la croissance de la 
population active s'est acceleree, atteignant en moyenne 
0,6% et elle a ete presque parallele a celle de la population 
en age de travailler. L'emploi, par contre a diminue en 
moyenne de 0,2% par an. L'ecart entre, d'une part, l'evolu-
tion de l'offre reelle et potentielle de main-d'reuvre et, d'autre 
part, celle de l'emploi, s'est done creuse dans une mesure 
alarmante: le marche de l'emploi de la Communaute a com-
mence d'accuser une destabilisation fondamentale, si !'on 
admet que l'equilibre a long terme repose sur une certaine 
proportionnalite entre l'accroissement de l'offre potentielle 
de main-d'reuvre et celle de l'emploi. Or, le desequilibre qui 
s'est instaure n'est pas entierement attribuable a !'evolution 
cyclique, puisque l'emploi a montre, meme dans Jes annees 
de croissance telles q ue 1976, 1978-1979 et 1983, des resultats 
decevants (et parfois une elasticite negative par rapport au 
PIB). Ainsi, Jes pertes d'emploi provoquees par les recessions 
n'ont pas ete recuperees dans les phases ascendantes du cycle 
et ii y a lieu de croire qu'une deterioration aussi prolongee 
et un ecart aussi frappant entre l'offre et Ja demande de 
main-d'reuvre trouvent en partie Jeur origine dans des modi-
fications structurellesdu marche du travail (voir section 4.3). 
La difference de la situation aux Etats-Unis est frappante et 
merite de retenir !'attention. Au cours des annees soixante, 
la population en age de travailler, la population active et 
0,5 
1,5 
0,0 
1,0 
0,0 
-0,6 
0,5 
0,4 
0,2 
u 
0,6 
1,1 
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l'emploi ont augmente aux Etats-Unis a des rythmes rapides 
et relativement synchrones (1,6%, 1,7% et 1,8% en moyenne 
annuelle). Dans la seconde sous-periode, tandis que se pour-
suivait la croissance de la population en age de travailler, 
celle de la population active s'est notablement acceleree 
(2,3% par an), par suite de la hausse des taux d'activite. 
Toutefois, contrairement aux resultats releves en Europe, 
J'emploi a, Jui aussi, progresse de 1,9% et absorbe une 
part considerable de l'importante augmentation de J'offre de 
travail. Ainsi, tandis que, dans la Communaute, plus d'un 
million d'emplois ont ete perdus entre 1970 et 1983, quelque 
17 millions d'emplois etaient crees aux Etats-Unis. 
Le recul de l'emploi total au niveau communautaire est 
attribuable simultanement a l'insuffisance du developpement 
du secteur secondaire et tertiaire. En effet, tandis que celui-
ci temoignait aux Etats-Unis d'un dynamisme croissant, 
son evolution dans la Communaute paraissait meme s'etre 
ralentie, comme ii ressort du tableau 4.5. Dans Jes annees 
1960 a 1973, la forte contraction de l'emploi dans !'agricul-
ture ( - 4, 7%) a ete compensee par une augmentation dans 
l'industrie (0,2%) et dans Jes services, tant prives ( 1,4%) que 
publics (2,0%). Au cours de la periode 1973-1981, tandis 
que l'exode de !'agriculture se poursuivait a un rythme moins 
rapide (-2,8%), l'emploi dans l'industrie, et en particulier 
dans l'industrie manufacturiere, se reduisait sensiblement. 
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G RAPHI QU E 4.1 : Population active, population en ige de travailler et emploi dam la Communaute et Ies Etats membres 
-
Pop. active • • • Pop. IS-64 Emploi 
1975= 100 1975= 100 1975 = 100 
108 106 112 
CE B DK 
106 104 110 
104 102 108 
102 100 106 
100 98 104 
98 96 102 
108 D 118 100 GR 
106 116 98 
104 114 96 
102 112 I IO , 
110 108 
98 108 106 
116 IRL 106 104 
114 104 102 
112 102 100 
110 100 98 
108 98 96 
106 112 120 
104 110 118 
102 108 116 
100 106 114 
98 104 112 
96 102 110 
94 100 108 
102 L 98 106 
100 106 104 
UK 
98 104 102 
96 102 100 
94 100 98 
92 98 96 
90 96 94 
88 94 92 
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104 
Marche de l'emploi 
Tableau 4.5 
Evolution sectorielle de l'emploi 
Agriculturc Jndustric lndus1ric manufacturiCrc Services marchands( 1) Services non m.irchands ( ') 
197.160( 1)1981 7.1(') 19S2 1973 60( 1)1981 7.11 1) 14X2 197.160( 1) 1981,73( 1) 1982 1973 60( 1) 1981,73(') 1982 197.1/60(') 198117.1(') 1982 
B -6.1 -3.6 -2.3 0.1 -2.9 -4,7 0.4 -3.4 -3.6 1.6 1.4 OJ 2,4 2.1 0,4 
DK -2,8 -0,9 -2.8 -2.5 -2.8 -0,3 0,2 - I.I 4.3 3.8 
D -4,7 -3.9 - 1.6 0.2 - 1.6 -3.7 0.2 -1.7 -3.7 1.0 0,7 -I.I 2.7 2.0 0.9 
F -4,4 -3,0 -2,0 1.0 -1.4 -2.0 0,8 -1.5 -1.9 2.3 1.9 1.2 1,9 I.I 1.7 
I -5.2 -2.5 -5,6 0,6 0.1 - 1.6 0,8 0,1 - 1.9 1.2 2.3 2.5 2.6 2.1 0.8 
NL -3.1 -1.5 - 1.5 0,2 -2.1 -6,1 -0.1 -2.3 -4.3 2.3 u -1,4 1.2 1,8 0,5 
UK -3.6 - 1.2 0.5 -0.6 -2.9 -6.1 -0,6 -3,3 -5,5 I.I 0.2 -1.5 1.2 0,9 -0,7 
CE 6 -4.7 -2.8 -3.1 0.2 - 1.6 -3.6 0,2 - 1.8 -3.4 1.4 1.2 0,0 2,0 1.5 0,6 
USA -2,7 0.0 -2.2 1.5 0.6 -6,3 1.4 0.1 -6.6 2.6 2,9 0.9 2.7 1,3 -0.2 
( 1) Tau, d-;: \ariauon annucl mo)cn. 
('.) Pour ks L'SA. service pri\.C. 
e1 Pour lcs USA. gomcrncmcnt. 
Sources· Eurost;.H. 11 The National Income ,rnd product account of the LS 1929-197.5. TC\iscd estimates of the Nattonal Income and Products Accounts». S11rl't'Y of Currt•n/ Busint•ss. July 1982. 
1n.1. 
Par ailleurs, l'emploi dans Jes services prives, tout en progres-
sant. n ·a toutefois pas maintenu le taux de croissance des 
annees precedentes. Dans le secteur public, l'emploi public 
a egalement progresse a un rythme plus lent, les difficultes 
budgetaires croissantes empechant ce secteur d'exercer une 
incidence compensatrice plus marquee. 
Aux Etats-Unis, par contre, une legere augmentation de 
l'emploi dans l'industrie, au cours de la seconde sous-
periode, s'est accompagnee d'une progression importante 
dans Jes services prives (2.9%). notamment dans des secteurs 
a faible productivite, dont le developpement a sans doute 
ete favorise par !'evolution moderee des salaires reels. 
4.3. Desequilibre structurel et rigidites du mar-
che du travail 
II ressort deja des paragraphes precedents que le marche du 
travail europeen n'a pas seulement souffert de !'evolution 
conjoncturelle, mais presente aussi des manifestations d'un 
desequilibre plus profond sur lequel ii importe de s'inter-
roger. 
Au cours des dix dernieres annees, plusieurs signes d'une 
deterioration continue du marche de l'emploi europeen se 
sont manifestes. Depuis 1973, !'evolution du taux de cho-
mage a commence de se dissocier de !'evolution de l'activite 
economique. Entre 1975 et 1978. !'inflation a ete nettement 
ralentie. tandis que s'accelerait la croissance du PIB, mais 
la hausse du taux de chomage ne s'est pas moderee. De 
meme, apres 1981, en depit d'un freinage tres marque de 
!'inflation et malgre la reprise du PIB, le chomage s'est de 
nouveau aggrave. II semble done que le marche du travail 
europeen n 'ait pas subi seulement !'impact de deux recessions 
et Jes modifications du taux d'inflation, mais qu'il ait aussi 
ete marque par une rigidite accrue de ses structures et de 
son fonctionnement, de nature a empecher Jes ajustements 
necessaires. 
La modification de la relation entre le chomage et Jes offres 
d'emploi non satisfaites (courbe u-v ou de Beveridge), enre-
gistree dans les annees soixante-dix pour un bon nombre de 
pays membres. semble, elle aussi, confirmer !'aggravation 
des imperfections dans le marche du travail communautaire 
(voir texte encadre). 
La relation entre le chomage et !'utilisation des capacites 
de production dans l'industrie manufacturiere (courbe de 
Okun) s'est egalement deterioree au sein de la Communaute 
(voir graphique 10 dans le Rapport annuel). Une relation 
cyclique inverse entre Jes deux variables, comme ii est at-
tendu, caracterise la premiere moitie des annees soixante-
dix. Entre 1975 et I 979, par contre, la relation est inversee, 
une aggravation du chomage s'accompagnant d'un accrois-
sement de !'utilisation des capacites de production, ce qui 
renforce !'evidence fournie par la courbe de Beveridge. Entre 
1979 et 198 I, la relation est retablie et le marche du travail 
parait se ressentir assez nettement des politiques restrictives 
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adoptees dans la plupart des Etats membres. Apres Jes an-
nees 1981-1982, la courbe s'inverse a nouveau, ce qui, etant 
donne la plus faible progression des salaires reels, pourrait 
s'expliquer par )'apparition de goulets de production dus a 
la destruction de capacites imputables a la recession. 
Ces observations se trouvent confirmees par !'evolution des 
salaires. En effet, apres la poussee des salaires enregistree 
dans certains pays a la fin des annees soixante, la periode 
1973-1976 a ete, de ce point de vue, la plus fortement 
perturbee dans la pluparl des Etats mcmbres. Certains de 
ceux-ci n'ont toutefois pas reussi non plus a ajuster Jes 
salaires reels au choc de la deuxieme crise petroliere. En 
effet, entre 1973 et 1976, Jes salaires reels (def1ateur: prix du 
PIB) ont progresse dans huit Etats membres a un rythme 
double de celui de la productivite, Jes ecarts les plus pro-
nonces etant releves au Royaume-Uni, en ltalie, en Belgique 
et au Luxembourg. La difference s'est revelee un peu moins 
sensible aux Pays-Bas, tandis que la Republique federale 
d'Allemagne est le seul Etat membre ou Jes deux variables 
aient progresse presque au meme rythme. Entre 1976 et 
1981, productivite et salaires ont montre, globalement, une 
evolution plus equilibree. Toutefois, des problemes d'ajuste-
ment des salaires reels ont surgi, dans Jes annees 1979-
1981, en Republique federale d' Allemagne, en France et en 
Belgique. Cela confirme que I'accroissement du chomage 
classique tient, en ordre principal, au manque d'adaptation 
des salaires reels aux niveaux justifies par Jes crises des 
annees soixante-dix en matiere de productivite et de termes 
de l'echange. 
Ces conclusions sont d'ailleurs confirmees, pour certains 
pays, par plusieurs etudes recentes. Plus difficile et incertaine 
apparait par contre la quantification de !'incidence des salai-
res reels sur l'emploi. Bien que certaines etudes econometri-
ques suggerent une elasticite comprise entre - 0,5 et - 1, un 
consensus est loin d'etre realise sur ce point. Aussi, les 
estimations du niveau actuel du NAIRU (taux de chomage 
auquel !'inflation ne s'accelere pas) different-elles largement, 
les positions Jes plus extremes rapprochant le NAIRU du 
taux actuel. Mais si le debat sur l'etendue relative du cho-
mage keynesien, classique et structure) est destine a se pour-
suivre, on peut a tout le moins conclure des considerations 
qui precedent qu'une augmentation du chomage classique 
et structure! a caracterise la derniere decennie. 
4.4. Quelques exemple~ de rigidite dans le mar-
che du travail des Etats membres 
S'il existe done des indices certains d'une rigidite accrue du 
marche du travaiL ii importe, en depit des difficultes que 
I06 
cela presente, d'en identifier Jes differentes origines, qu'elles 
soient liees a la dynamique salariale, a la transformation des 
relations microeconomiques, au comportement des entrepri-
ses et des travailleurs, au role des interventions des pouvoirs 
publics, ou encore aux cadres institutionnels et legislatifs. 
Un examen plus detaille du fonctionnement du marche du 
travail dans Jes pays de la Communaute permet de degager 
plusieurs sources de rigidites: le processus de determination 
des salaires, Jes coiits non salariaux, la fiscalite, le salaire 
minimal, !'assurance 1.:homage, lcs rcgles appliquees en ma-
tiere de recrutement et de licenciement,en matiere de 11exibi-
lite de la duree du travail, en matiere d'organisation du 
travail, d'hygiene et de securite, Jes regles relatives aux syndi-
cats et au droit de greve, Jes regimes de pension, le marche 
du logement, la formation et !'education. Suivant leurs ca-
racteristiques institutionnelles, le marche du travail dans Jes 
Etats membres a ete. dans le passe recent, concerne dans 
une mesure variable par ces di verses rigidites. 
En premier lieu, en ce qui concerne Jes salaires reels, ce n'est 
pas seulement leur niveau mais aussi leur structure qui a pu 
constituer un obstacle a !'augmentation de l'emploi. La 
hierarchic des salaires semble ne pas avoir partout tenu 
compte des conditions de rentabilite des entreprises ou des 
caracteristiques particulieres des marches du travail locaux; 
dans plusieurs pays Jes augmentations salariales dans le 
secteur public constituaient pendant de longues annees le 
principal point de reference. Dans d'autres pays, la diffusion 
des hausses de salaires negociees dans les industries plus 
fortement concentrees et syndicalisees, et/ou !'indexation a 
pu provoquer une augmentation des couts salariaux sans 
rapport avec Jes autres variables economiques dans Jes autres 
secteurs. Dans plusieurs pays, la pression croissante des 
couts non salariaux, tels que les contributions a la securite 
sociale, a sensiblement contribue a !'evolution du cout du 
travail et done a rendre le probleme salarial plus aigu, dans 
la mesure ou elle a augmente l'ecart entre salaires reels nets 
et bruts; ce phenomene a pu reduire la Oexibilite de la 
negociation salariale, Jes employeurs faisant face a des couts 
du travail nettement plus eleves que les salaires nets perc;us 
par les employes. 
La fiscalite elle-meme a d'ailleurs pu constituer un element 
de rigidite. surtout du cote de l'offre de travail, dans la 
mesure ou la combinaison des taux marginaux eleves de 
taxation et des allocations d'assurance chomage elevees peu-
vent dans certaines conditions accroitre le volume du cho-
mage en permettant une recherche plus longue et un allonge-
ment des periodes de chomage, en relevant le taux d'activite 
et en augmentant le niveau du salaire pour lequel un cho-
meur consent a reprendre le travail. 
L'on peut egalement se demander si certaines regles relatives 
aux licenciements ont pu constituer un frein a l'embauche. 
S'il est indispensable que les travailleurs soient, dans ce 
domaine, proteges contre tout abus, ii faut bien admettre 
que certaines difficultes ou delais excessifs en matiere de 
licenciement, tels qu'on les constate par exemple en France, 
aux Pays-Bas ou en Italie, peuvent en fin de compte se 
retourner contre Jes travailleurs. Etant donne la difficulte 
d'adapter les effectifs a l'activite de l'entreprise, le recrute-
ment en periode d'expansion de la demande peut en etre 
affecte - au profit de la sous-traitance, des heures supple-
mentaires ou du travail clandestin - et Jes investissements 
qui substituent du capital au travail sont ainsi encourages: 
en longue periode, l'effet sur l'emploi peut tres bien se reveler 
negatif. meme si l'emploi s'est trouve stabilise au cours du 
cycle. En definitive, ce sont ceux qui se presentent pour la 
premiere fois Sur Je marche du travail OU qui Je reintegrent 
apres une periode d'absence qui sont penalises. 
Des retombees negatives de mesures initialement corn;:ues a 
des fins de protection sociale peuvent egalement exister dans 
d'autres domaines. Aussi, des reglementations concernant le 
salaire minimal ont pu defavoriser l'emploi dans les catego-
ries Jes plus faibles du marche du travail. notamment Jes 
jeunes et Jes femmes. Aussi, pour compenser ces incidences 
negatives, des systemes de primes a l'embauche ont du etre 
instaures et developpes de plus en plus dans le but de reduire 
le cout de l'embauche des jeunes et d'accroitre l'emploi des 
Jeunes. 
En ce qui concerne la duree hebdomadaire du travail, l'ac-
cent n'a pas toujours ete mis suffisamment sur Jes conditions 
Marche de l'emploi 
qu'il faut respecter pour que ces mesures ne se revelent pas 
defavorables pour l'emploi. En particulier, on n'a peut etre 
pas suffisamment souligne que la reduction du temps de 
travail individuel doit s'accompagner d'une nouvelle organi-
sation du travail a l'interieur de la firme, qui permette un 
allongement du temps d'utilisation des equipements, et ce 
en excluant toute augmentation des couts. Faute de telles 
conditions, la reduction du temps de travail risque d'allonger 
la liste des mesures neutres en courte periode, mais defavora-
bles pour l'emploi dans une optique moins restreinte. 
Toujours dans le domaine de la duree du travail, des obsta-
cles entravent encore dans plusieurs pays le developpement 
du travail a temps partiel, malgre l'interet d'une grande 
partie des demandeurs d'emplois, en particulier parmi Jes 
femmes. Dans certains cas, le travail a temps partiel n'est 
pas reglemente et presente des risques de discrimination; 
dans d'autres cas. ii est reglemente de telle fa<;on qu'il en-
traine des couts excessifs pour l'employeur et decourage 
l'embauche. 
La serie des rigidites qui retardent l'ajustement sur le marche 
du travail pourrait s'allonger encore si !'on tient compte, par 
exemple, des serieux obstacles a la mobilite professionnelle et 
geographique, tels que les droits acquis et non transferables 
- notamment dans le domaine des pensions, la reglementa-
tion du marche du Jogement OU Ja penurie meme de Joge-
ments, Jes systemes d'education et de formation profession-
nelle, trop souvent inaptes a repondre a la rapidite des 
mutations technologiques. 
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La courbe de Beveridge dans certains pays de la Communaute 
La courbe de Beveridge ou courbe u-v represente la relation 
entre les offres d'emplois non satisfaites et le taux de chomage. 
La forme hyperbolique de cette relation empiriquement etablie 
associe un faible chomage a un taux eleve d'offres d'emplois non 
satisfaites, le chomage augmentant parallelement a la diminution 
des offres. Le fait que chomage et offres d'emplois non satisfaites 
coexistent est la consequence de !'existence, dans le marche du 
travail, d'imperfections qui en empechent l'ajustement. Le point 
de la courbe ot'1 les deux variables ont la meme valeur (u = v) 
represente une situation d'equilibre dans laquelle offre et de-
mande de main-d'a:uvre sont egales. La distance de ce point de 
l'origine est une mesure de l'ampleur des imperfections, tout 
deplacement parallele de la courbe vers l'exterieur etant la mani-
festation de !'aggravation des imperfections memes. Les raisons 
d'un deplacement de la courbe peuvent etre multiples - entre 
autres un changement dans la composition de la demande de 
main-d'a:uvre, accompagne d'une substitution limitee des spe-
cialisations parmi les secteurs, une hausse du salaire de mobilisa-
tion, une augmentation des barrieres a l'entree. Un deplacement 
de la courbe indique done une augmentation du chomage classi-
que et structure!. Le graphique ci-dessous presente la courbe u-
v pour les six pays de la Communaute pour lesquels les chiffres 
sont disponibles (1 ): Belgique, Danemark. Republique federate 
d'Allemagne, France, Royaume-Uni, Pays-Bas. La relation tes-
tee se revele hautement significative pour tous ces pays; pour 
certains d'entre eux, le deplacement exterieur, deja evident dans 
le graphique. est confirme econometriquement. Deux courbes 
distinctes caracterisent plus particulierement les periodes prece-
dant et suivant la moitie des annees soixante-dix dans trois 
pays - Danemark, Royaume-Uni et Pays-Bas - tandis qu'en 
Belgique le deplacement apparait un peu plus tard. autour de 
l'annee 1978. Dans le cas de la France, une relation significative 
peut etre etablie seulement apres 1973, mais l'examen du graphi-
que suggere qu'une augmentation des imperfections peut avoir 
eu lieu avant la premiere crise petroliere. Par contre, aucun signe 
de deplacement de la courbe n'apparait pour la Republique 
federale d'Allemagne. 
Politiques de I'emploi 
Belgique 
La politique d'encouragement a la reduction du temps de travail. 
appliquee l'an dernier par le gouvernement. a ete poursuivie 
dans l'annee en cours. En octobre 1983, un arrete royal a prescrit 
une reduction du temps de travail dans la construction, par 
l'octroi de jours de repos pendant la saison hivernale. La regle-
mentation des heures supplementaires a egalement ete modifiee. 
en introduisant le principe de la compensation de ces heures par 
des jours de repos attribues au cours du trimestre au cours 
( 1) Eurostat. « Emploi et chomage, 1984 ». 
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duquel Jes heures supplementaires ont ete prestees. Dans le cadre 
d'un plan pluriannuel visant a retablir l'equilibre budgetaire de 
l'Etat et de la securite sociale, des modifications au systcmc 
d'allocations de chomage ont ete envisagees. II s·agit, en particu-
lier. de porter de 150 a 200 jours la periode d'attente des 
jeunes quittant l'ecole pour acceder au droit aux allocations de 
chomage. ainsi que de modifier l'indemnite de chomage. A 
partir du I er janvier 1985. celle-ci sera payee en fonction d'un 
pourcentage fixe du salaire. 
Danemark 
A la fin de 1983, le Parlement a adopte une propos1t1on du 
gouvernement concernant l'etablissement d'un Fonds pour la 
formation professionnelle. finance ,\ parts cgales par les em-
ployeurs et les employcs. Dans le cadre de l'assainissement de 
la situation budgetaire. les mesures mises en a:uvre en 1984. et 
celles que prevail le projet de budget pour 1985 comprennen!: 
le blocage au niveau actuel des allocations de chomage. !'aug-
mentation des paiements des participants au systcme d'assuran-
ce chomage. des changements dans le systeme lui-meme en vue 
d'etablir une plus grande proportionnalite entre contributions 
payees et allocations rei;ues, la reduction du programme de 
creation d'emploi (voir Bilan economique annuel 1983-1984). 
ainsi que !'extension du programme de formation des jeunes. 
Un programme facilitant la retraite anticipee est annonce pour 
1986. 
Rcpuhlique .federate d'Allemagne 
Une mesure concernant l'.1ge de la retraite est entree en vigueur 
en mars 1984. Elle prevoit la possib1lite pour les travailleurs. 
d'avancer l'age de la retraite ,\ 58 ans (les entrcprises de moins 
de 20 employes n'etant toutefois pas visees par cette legislation). 
Le coiit de cette nouvelle mesure pour l'entreprise peut ctrc 
reduit d'un tiers. a condition qu'une embauche compensatoire 
soit effectuee. Des encouragements financiers temporaircs au 
retour des immigrants dans leur pays d'origine ont aussi ctc mis 
en a:uvre. On estime que 300 OOO etrangers provenant des pays 
autres que ceux de la Communaute ont profile de cctte mesurc 
entre octobre 1983 et juin 1984. Ln programme special de 
formation pour les jeunes qui n'ctaient rentres dans aucun pro-
gramme jusqu'a septembre 1983 a ete organise. Depuis le I"' 
janvier 1984. une reduction de !'allocation de chomage est d'ap-
plication pour les travailleurs n'ayant pas d'enfants a charge. 
L'accord intervenu en juin dans les secteurs mecanique et impri-
merie a prevu, entre autres, une reduction du temps de travail a 
38,5 heures par semaine en moyenne pour les entreprises, chaque 
firme ayant la possibilite de fixer le temps de travail individuel 
entre 37 et 40 heures. Enfin, deux projets de loi qui devraient 
rentrer en vigueur en janvier 1985 prevoient la reduction des 
heures supplementaires, la regulation des periodes de repos et 
!'introduction, sous certaines conditions, de contrats a duree 
limitee a Un OU deux ans. 
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GRAPHIQUE 1.2: Courbe de Beveridge 
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Grece 
A la fin de 1983. le Parlement a approuve une loi reduisant 
sensiblement le droit des employeurs - dans les entreprises de 
plus de 20 employes - a recourir aux licenciements collectifs: 
l'employeur est desormais tenu de consulter Jes representants du 
personnel en vue de trouver une solution alternative, et ii doit 
suivre une procedure d'autorisation aupres des autorites compe-
tentes. La negociation salariale qui a abouti a un accord entre 
le patronat et Jes syndicats, en fevrier, a prevu, entre autres. des 
augmentations du salaire minimal et des salaires des mineurs 
d'age, une allocation de foyer, un conge de maternite plus 
long. Le gouvernement a aussi envisage un nouveau systeme 
d'assurance ch6mage introduisant une allocation de ch6mage 
pour une periode de sept mois. Enfin, a partir du 1cr juillet 1984 
et pour une duree de six mois, ii est interdit de licencier plus de 
2% des effectifs dans les entreprises employant plus de 50 
salaries. Le parlement a aussi vote une serie de lois qui ratifient 
des textes internationaux, parmi lesquels la Charle sociale euro-
peenne. qui garantit toute une serie de droits des travailleurs, 
ainsi que la Convention internationale du travail, prevoyant 
!'abolition de toute discrimination a l'emploi. 
France 
Au debut de 1984. un accord concernant le nouveau systeme 
d'assurance ch6mage a ete signe entre les partenaires sociaux et 
l'Etat. II prevoit la mise en place d'un double systeme: un 
systeme d'assurance pour les chomeurs au sens strict et un 
systeme de solidarite pour les preretraites, les jeunes, Jes person-
nes exclues du regime d'assurance. L'Etat prendra a sa charge 
ce second volet, le premier etant finance entierement par les 
cotisations. Les allocations speciales pour licenciement economi-
que ont ete supprimees et la duree d'indemnisation a ete reduite 
a un an et demi; apres cette periode, le5 chomeurs ne seront plus 
pris en charge par le systeme d'indemnisation du chomage et 
releveront du regime de solidarite. Une aide au retour des 
immigres dans leur pays d'origine a ete etablie, de meme qu'une 
aide en faveur des chomeurs createurs d'entreprises. Dans le 
cadre des mesures concernant la reduction du temps de travail, 
des innovations ont i:ti: introduites. II s'agit notamment de la 
modulation de l'aide selon l'ampleur et la rapidite de la diminu-
tion du temps de travail, et de l'effet sur l'emploi et de la 
possibilite de couplage avec une formation. Dans le domaine de 
la formation professionnelle des jeunes. des contrats partielle-
ment differents de (( contrats-formation)) deja existant ont ete 
introduits. En effet. les contrats «emploi-adaptation» et «em-
ploi-orientation » devraient s'adresser aux jeunes qui ont deja 
une formation mais ont besoin de la completer. ainsi qu'aux 
jeunes qui n'ont ni formation ni projet professionnel. Une loi 
de reforme de la formation professionnelle en general devrait 
reprendre aussi ces dispositifs. Enfin. un certain nombre de 
mesures ont ete annoncees dans le cadre d'une intervention plus 
ample destinee aux secteurs naval. charbonnier, siderurgique. 
Italic 
A l'interieur d'une vaste serie de mesures concernant le marche 
du travail. le gouvernement a adopt/: un decret. successivement 
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transforme en Joi, sur le blocage partiel de l'echelle mobile. aussi 
bien qu'un decret disciplinant la reduction du temps de travail. 
la formaiion des jeunes dans les entreprises. le travail a temps 
partiel et le recrutement. Le decret prevoit en particulier !'inter-
vention de la Caisse d'indemnisation du chomage partiel (Cassa 
integrazione guadagni) dans le cas de contrats collectifs au 
niveau des lirmes sur la reduction du temps de travail. pour 
couvrir la moitie de Ja perte de salaire consequente a une telle 
reduction. II pri:voit aussi des contrats de formation a temps 
determine pour les jeunes ages de 14 a 29 ans, en permettant 
dans ce cas l'embauche par appel nominatif. II regle Jes rapports 
de travail a temps partiel qui n'avaient pas ete disciplines jusqu'a 
present. II assouplit enfin !'obligation de l'embauche par appel 
numerique sur la liste etablie aupres des agences de l'emploi. en 
prevoyant. dans une certaine mesure, la possibilite d'embauche 
par appel nominatif. 
lrlande 
L'Agence pour l'emploi desjeunes (Youth Employment Agency) 
a etabli un programme pilote de deux ans pour aider financiere-
ment lesjeunes a s'etablir comme independants. En contrepartie, 
ceux-ci ne pourront plus recevoir !'assurance chomage et devront 
s'inscrire dans les registres de TVA. L 'Agence a continue aussi 
de gi:rer le programme visant a encourager Jes initiatives locales 
de creation d'emplois en collaboration avec les communautes 
locales. Des programmes particuliers \'isant ,I l'insertion profes-
sionnelle de certaines categories de jeunes ont ete mis en reuvre, 
notamment en ce qui concerne les jeunes diplomes en sciences 
et technologies et en marketing. Le programme de primes a 
l'embauche, operant depuis 1977, a ete modifie en faveur des 
petites entreprises qui ont repondu plus activement que Jes 
grandes a cette mesure. 
Luxt'mhourg 
Dans le cadre de la loi du budget 1984, des mesures ont ete 
prises afin de renforcer le dispositif existant de promotion de 
l'emploi des jeunes. notamment en ce qui concerne la possibilite 
d'acces aux stages d'initiation. La loi prevoit des aides aux 
employeurs qui permettent, pendant Jes heurcs de travail. unc 
initiation pratique facilitant la transition entre l'enseignement et 
la vie active. La possibilite de stages de preparation en entrcprisc 
comprenant des periodes alterni:es de formation pratique et de 
formation theorique est egalement envisagee. La loi budgetaire 
a aussi instaure. a titre experimental, une aide du Fonds du 
chomage a la creation d'emplois d'utilite socio-economique, 
aussi bien qu'une aide ,1 la creation d'entreprises par les cho-
meurs indemnises. 
Pa1·s-Bas 
Les mesures visant a reduire le chomage desjeunes ont ,\ nouveau 
constitue le noyau de la politique de l'emploi. L'effort financier 
principal a ete consacre a des programmes de formation, ainsi 
qu'a des programmes de placement et de creation d'emplois deja 
existants. Les interventions ont toutefois ete en partie decentrali-
sees, des plans ayant ete elabores au niveau des provinces sur 
base des perspectives du marche local du travail et du choix de 
groupes cibles specifiques. Un effort particulier a ete prevu pour 
les provinces de !'extreme nord et du sud qui sont particuliere-
ment touchees par le chomage. II a ete decide de proceder a une 
amelioration des aides aux jeunes qui creent une entreprise. II 
a ete aussi envisage de proceder a une revision du systeme 
d'allocations chomage qui. en certains cas. aboutirait a des 
sensibles reductions des prestations. Dans le secteur de la cons-
truction, plusieurs milliers d'emplois additionnels devraient etre 
crees par le biais d'un investissement gouvernemental, de l'epar-
gne realisee sur Jes caisses d'allocation de chomage et de !'inter-
vention des municipalites. Suite a un accord entre les partenaires 
sociaux du secteur des fabrications metalliques. la duree hebdo-
madaire du travail a ete etablie a 38 heures. 
Marche de l'emploi 
Royaume-Uni 
Dans le cadre du programme de formation des jeunes (Youth 
Training Scheme). le gouvernement a mis !'accent sur la forma-
tion en entreprise par rapport a d'autres types de formation. Le 
programme d'aide a la creation d'entreprises de la part de 
chomeurs a ete aussi renforci: de fai;on a pouvoir aider 60 OOO 
personnes globalement jusqu·a mars 1986. Un certain nombre 
de mesures sont aussi en discussion, dont la possibilite d'amelio-
rer la transferabilite des droits a la pension. la revision du 
role des Conseils de salaires (Wage Councils), la possibilite de 
favoriser la mobilite des travailleurs a travers des interventions 
sur le marche du logement. 
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5. Secteur des menages: revenu et richesse, epargne et consommation 
Un changemenl de /endance se manifeste dans la distribution des revenus des menages 
depuis 1982, dans la mesure miles revenus non salariaux croissent plus rapidement que les 
revenus salariaux. Par ailleurs, Jes transferts rerus par les menages devraient augmenter 
mains que les revenus des facteurs en 1984 et 1985, et ceci, pour la premiere fois depuis le 
debut des annees soixante-dix. Le re1•enu disponible reel, sel'erement comprime les annees 
precedentes, s'est retabli en 1984 et devrail augmenter encore en 1985. La consommation 
privee a ete soutenue au cours des annees par une reduction du taux d'epargne, ce qui semble 
traduire un renouveau de confiance des consommateurs dans les perspectives economiques. 
II se peut que !'incidence de la baisse de l'i11flation sur la valeur ree{{e des actifs financiers 
des menages ait aussi joue WI role a eel egard. La distribution des revenus par ca/egories 
socio-economiques des menages reve{e que, d'1me maniere generale, les menages d'indepen-
da/l{S se classent en tete, tandis que les menages d'inact(/s. sont proches de la moyenne e/ 
les menages d'inactifs en-dessous de celle-ci. Les rares donnees disponibles sur les bi/ans 
des menages fondent a dire que leurs patrimoines son/ a peu de chose pres du meme 
ordre de grandeur dans un certain nombre d'Etats membres au nwins. La structure de la 
consommation des menages s'est profondement modifiee depuis le debut des annees soixante-
dix. 
5.1. Tendances du revenu des menages 
Les variations du revenu et de la consommation des menages 
ont ete un facteur de premiere importance au cours de la 
recession de 1980-1982 et de la reprise subsequente. La 
reorientation de la politique economique amorcee d'abord 
dans quelques Etats membres en 1980 et entreprise ensuite 
par tousles autres en vue de corriger la tendance des revenus 
des annees soixante-dix. devenue insoutenable, a eu en gene-
ral un double effet: elle a d'abord presque toujours fail 
baisser le revenu disponible des menages et la consommation 
privee, mais elle a ensuite stimule les depenses des menages. 
La plupart des conjoncturistes ont sous-estime cet effet de 
relance de la consommation privee issu des politiques d'en-
couragement de l'offre qui se sont accompagnees d"un ralen-
tissement durable de l'innation. 
La consommation privee dans la Communaute a effective-
ment ete plus dynamique en 1983 et 1984 que ne l'avaient 
prevu les auteurs du dernier bilan annuel. En automne 1983, 
ils avaient en effet estime,que la consommation privee a prix 
constants augmenterait de 0,4% par an en 1983 et 1984, 
alors qu'en realite elle devrait avoir progresse de 1,2% par 
an pour cette periode. 
Les mesures d'ajustement des dernieres annees sont renetees 
par les taux de progression du revenu global des menages et 
par le changement de sa structure. Les resultats obtenus sur 
ce dernier point doivent etre vus a la lumiere des evolutions 
des annees soixante-dix. 
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Un premier aspect a considerer est la repartition du revenu 
des facteurs en revenus salariaux et revenus non salariaux( 1). 
Au debut des annees soixante-dix, l'accroissement annuel 
des revenus salariaux depassait de 2% celui des autres reve-
nus des facteurs (13,6% contre 11,6%, voir tableau 5.1 ), 
comme l'atteste aussi le mouvement des indicateurs, presen-
tes au chapitre 3, qui montrent un glissement de la distribu-
tion des revenus en faveur des revenus salariaux pendant 
cette periode. Cette tendance a ete le plus marquee pendant 
la recession de 1974-1975, l'ccart entre les taux de croissance 
annuelle passant a 5 points en faveur des revenus du travail. 
( 1) L"agregation des comptes des menages de chaque Etat membre pour 
obtenir le chiffre total pour la Communautc indique au tableau 5.1 pose 
une scric de problemes d'ordre conceptucl et statistiquc. La definition 
du secteur des menages n'est pas la mcme dans les comptes nationaux. 
La plupart des pays y incluent les entreprises individuelles, que les 
transactions efTectuees par ccs unites sc situcnt du cote de la production 
ou de la consommation. En revanchc, les menagcs sont dcfinis d'une 
maniere fonctionnelle en RF d'Allemagne et au;,. Pays-Bas, mais avec 
moins de rigueur dans ces deu;,. pays, les transact.ons liees aux activites 
entrepreneuriales sont enregistrees dans le secteur des entrepriscs. Ni 
l'excedent d'exploitation ni l'investissement ne sont pris en consideration 
dans les comptes allemands des menages. Le revenu cree par les activitcs 
entrepreneuriales ou par des entreprises individuelles est transfere enticre-
mcnt (Pays-Bas) ou partiellement (RF d'Allemagne) du secteur des en-
treprises a cclui des menages sous la rubrique « Reven us preleves par les 
entrepreneurs des quasi socictcs ». En RF d'Allemagne. lcs rcvenus tires 
de la location residentielle sont egalement traites de cette maniere. On a 
tente dans le cas de la RF d'Allemagne de recenser les benefices non 
distribues des entreprises individuclles dans le sectcur des menagcs. En 
cc qui concerne le Royaumc-Uni, cc chapitre traite du sectcur personnel. 
Parmi les autres problcmes, ii convicnt de notcr, pour ccrtains pays, le 
manque de donnecs pour ccrtaines periodes ou pour certains postes. 
Dans ces cas, on a eu recours, aux fins de l'agregation, a des estimations 
approximatives. 
Secteur des menages: revenu et richesse. epargne et consommation 
Tableau 5.1 
Revenus et depenses des menages( 1), CE 10(2) 
( ,·ariations en% par rapport a /'annie precedente) 
1984 mrd ECUS 1973/70 1975/73 1980/75 1983/80 1982 1983 1984(') 1985(') 
l. Remuneration des salaries I 526 13,6 17,5 12,6 7,9 8,0 6,5 5,7 5,2 
2. Autres revenus nets des fac- 638 11.6 12,3 13,1 8,6 10,4 5,9 9,0 7,8 
teurs 
3. Total du revenu des facteurs 2 164 13.0 15.9 12,8 8,1 8.7 6.4 6.7 6,0 
(l +2) 
4. Transferts courants rei;us 613 15,6 23.0 14.3 12,5 12.5 8,6 6.2 4,9 
5. Transferts courants verses 523 15,7 20.l 14,l 10,6 10,9 9.3 6,8 5,4 
6. Impots directs 280 14,3 20,7 14.4 10.9 12.0 9.7 7,9 7,0 
7. Revenus disponibles l 974 12,9 16.3 12,7 8,6 9.0 5,8 6,3 5,7 
(3+4-5-6) 
7a. Revenus disponibles en ter- 5.3 2,1 2.8 0,2 0,2 -0.4 1.2 1,4 
mes reels 
8. Consommation nationale l 676 12.2 15,7 13,0 9.0 9,3 7,4 6,3 5,5 
privee 
8a. Consommation nationale en 4.6 1.5 3.1 0.6 0.5 I.I 1.2 1,1 
termes reels 
9. Epargne brute en % du re- 299 16.7 17,5 17,3 15,7 15.9 14,6 14.6 14,7 
venu disponible 
( 1 ) Y cornpris Jes administrations pri\·Ccs. 
(.::) D'aprCs des l!Sllm;irions pour ccrtains pa) s aggregation sur la hasc des paritCs de pouvoir d\1.chat (sauf pour Jes chiffn:s en l:cus). 
(-') Estimations. 
('') PrCvisions. 
Souras. Eurostar et sen·iccs de la Commission. 
Au cours de la seconde moitie des annees soixante-dix et 
au debut des annees quatre-vingt, ii s'est produit un leger 
ajustement. Jes revenus salariaux progressant un peu moins 
que Jes revenus non salariaux. mais qui n'a manifestement 
pas suffi a assurer !'indispensable redressement du profit. 
tres deprime. du secteur des entreprises. Toutefois, Jes chif-
fres laissent entrevoir qu'il se produit depuis 1982 et jusqu'a 
!'horizon de prevision 1985 un changement de tendance 
important. dans le sens ou Jes revenus non salariaux augmen-
tent nettement plus vite que Jes salaires (bien que cette 
tendance ait ete interrompue en 1983 ). En 1984, Jes revenus, 
salariaux devraient avoir augmente de 5 J %, et Jes autres 
revenus de 9%. Le taux de progression des revenus du travail 
ref1ete une nouvelle diminution du nombre de salaries (0.2%) 
et une hausse des revenus salariaux par tete de 6,0%. Ce 
dernier pourcentage implique que Jes remunerations reelles 
par tete se sont elevees de 0,9%. II est prevu que la remunera-
tion globale des salaries augmentera de 5,2% en 1985, et Jes 
revenus autres que du travail, de 7.8%. Comme. par ailleurs, 
l'emploi salarie devrait rester stable, la remuneration par tete 
devrait augmenter moins qu'en 1984 (5.2%). mais l'inf1ation 
etant plus faible. la remuneration par tete devrait augmenter 
en termes reels de 1,0% en 1985. 
Les annees soixante-dix se sont egalement caracterisees par 
une redistribution plus importante des revenus par la voie 
des paiements de transferts. Les trnnsferts courants rec;us 
par Jes menages, qui sont essentiellement des flux de revenus 
provenant des administrations publiques. ont plus augmente 
que le revenu des facteurs pendant Jes annees soixante-dix 
et le debut des annees quatre-vingt, ce qui a renforce la part 
du revenu non entrepreneurial dans la repartition des 
revenus dans !'economic europeenne. Ce phenomene traduit 
a la fois !'extension des systemes de securite sociale et !'aggra-
vation du chomage. Dans ce cas on peut egalement discerner 
un renversement de la tendance en 1984 et 1985, puisque, 
d'apres les estimations ou previsions. Jes transferts rec;us 
devraient. pour la premiere fois depuis le debut des annees 
soixante-dix. augmenter moins que le revenu des facteurs 
(6.2% en 1984 et 4.9% en 1985). Les revenus de transferts 
courants nets du secteur des menages sont assez modestes 
dans !'ensemble et la redistribution des revenus s'opere es-
sentiellement entre les menages memes. mais, comme le 
suggerent Jes chiffres, le solde net de ces revenus etait en 
progression entre le milieu des annees soixante-dix et le 
debut des annees quatre-vingt, du fait que Jes transferts rec;us 
ont augmente davantage que Jes transferts verses. II semble 
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que cette tendance se soit inversee depuis 1983, notamment 
en raison des efforts entrepris par la plupart des Etats 
membres pour reequilibrer le budget de la securite sociale. 
En revanche, les impots directs des menages ont continue a 
augmenter plus que proportionnellement - tendance qui a 
probablement aggrave !'inflation et doit done etre consideree 
comme un element essentiel du tableau d'ensemble. En fait, 
les impots directs se sont eleves plus rapidement que le 
revenu total des facteurs pendant toutes Jes periodes ou 
annees du tableau 5.1. L'impression d'un alourdissement de 
la pression fiscale ne change guere, meme si !'on tient compte 
de ce que Jes revenus de transfert sont ainsi en partie imposes 
et qu'ils ont progresse plus vite dans le passe que le revenu 
des facteurs. Cette tendance s'explique essentiellement par 
le «dividende fiscal» ne de )'inflation. La tendance a !'aug-
mentation de la part fiscale devrait se ralentir a partir de 
1984 sous Jes effets conjugues du flechissement de !'inflation 
et du changement de conceptions des gouvernements en 
matiere d'impots. 
Les variations du taux de croissance du revenu nominal 
disponible observees au cours des periodes au tableau 5.1 
traduisent essentiellement Jes fluctuations de !'inflation. Si 
!'augmentation nominale est deflatee par la hausse des prix 
a la consommation privee, Jes chiffres revelent effectivement 
Tableau 5.2 
Revenu disponible reel des menages( 1) 
1981/1973 
B 2,3 
DK(4) ( 1, 1) 
D 2,6 
GR 
F 3.0 
IRL 1,7 
I 2,5 
L 
NL 3,2 
UK 1.0 
CE 2,3 
que le revenu disponible reel des menages a progresse modes-
tement, sinon diminue. depuis le premier choc petrolier, ce 
qui contraste avec la vigoureuse progression du debut des 
annees soixante-dix. D'apres Jes estimations. le revenu reel 
disponible aurait augmente de 1,2% en 1984. et on annonce 
pour 1985 un taux de croissance legerement plus eleve ( 1,4%) 
sous le double effet d'un nouveau ralentissement de la pro-
gression nominale des revenus (de 6.3% en 1984 a 5.7% ran 
prochain) surcompense par la deceleration de 0,9 point des 
prix a la consommation. 
Cette tendance generate des revenus reels dans la Commu-
naute recouvre des evolutions nationales assez divergentes 
pendant les dernieres annees. L 'effondrement passager des 
revenus reels du a la« politique de consolidation» du Royau-
me-Uni etait deja depasse en 1983. alors que les effets de 
politiques similaires mises en ceuvre plus tard dans la plupart 
des autres pays ont a nouveau fail baisser le revenu reel des 
menages (tableau 5.2). La tendance ,1 l'accroissement des 
revenus reels s'est retablie dans la plupart des pays en 1984, 
sauf dans ceux ou les mesures d'ajustement ont ete appli-
quees plus lard OU ont du etre particulierement Vigoureuses 
(France, Belgique). II est prevu qu'en 1985, lcs revenus 
disponibles reels devraient augmenter dans tous les Etats 
membres sauf en Belgique, ce qui laisse entrevoir qu'une 
plus grande convergence des politiques economiques conduit 
avec le temps a plus de convergence des revenus des mcnages. 
(mriation ('II ?n par rapporl ,; /',mm;,. prfr,'•clc,11c) 
I 9HI 19X~ 19H) IU84(') 1985(') 
-0,9 -0,7 1,7 - 1,0 -1,0 
0,1 {5,5) (3,8) (0.6) (2.3) 
0,2 -2,9 -0,6 1,1 1.6 
0,2 -1,I 1,9 1,0 
3,0 3,0 -0,1 -0,6 1.4 
0,2 -2,8 -1,1 0,5 0.9 
1,5 0,0 -2,6 3,7 0.5 
4,8 -3,3 0.8 0,9 
0,4 1,6 -1,1 1,9 2,1 
-2,0 0,4 1,9 1.4 2,9 
0.6 0,2 -0,4 1.2 1.4 
( 1) Rcvenu disponible nominal brut deOatC par l'indicc des prix irnplicitcs de la consommation privCc. 
( 2) Estimation. 
(3) Previsions. 
( 4 ) Sec1cur privC. 
Source. Services de la Commission. 
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5.2. Epargne des menages 
La sous-estimation de la consommation pnvee !ors de la 
recente reprise vient essentiellement de ce que Jes menages 
ont depense une plus grande partie de leurs revenus que 
prevu. Le fait que le taux d'epargne a ete inferieur au taux 
prevu entre pour deux tiers dans la sous-estimation de la 
consommation privee reelle et represente 0.4% du PIB reel 
pour 1983 et 1984 pris ensemble. Le taux d'epargne dans la 
Communaute est tombe de 16 V,% en 1981 a 14 12% en 
1984 (tableau 5.1 ). II devrait legerement remonter en 1985 
(a 14,7%) (1). Les depenses des menages representent environ 
60% du PIB de la Communaute, et une baisse de I point de 
pourcentage du taux d'epargne aurait un impact direct et 
mecanique sur la demande totale d'environ 0,5% (la struc-
ture importations/consommation etant supposee constante). 
L'epargne des menages representait 62 a 63% de l'epargne 
brute totale de la Communaute en 1981/1982 (tableau 5.3). 
Ce chiffre pourrait etre tom be a 56% en 1984 et ii est prevu 
qu'il baisse encore pour ne plus atteindre que 54% en 1985. 
En revanche, le taux d'epargne brut des entreprises est passe 
de 42% en 1981 a 50% (estimation) en 1984 et la desepargne 
des administrations publiques devrait avoir legerement dimi-
nue en 1984 et devrait baisser sensiblement en 1985. Ces 
pourcentages attestent des efforts faits ces dernieres annees 
(1) Pour !'ensemble de la Communauti:, le taux d'epargne s'echelonne entre 
14 '!,% et 18% entre le debut des annees soixante-dix et le milieu des 
annees quatre-vingt. Eu egard aux differences institutionnelles et au 
manque d'homogeneite du secteur des menages. les taux moyens indiques 
dans le tabkau pour la Communauti: nc sauraient etre un point de reper~ 
pour juger du comportement de l'epargne dans les Etats membres. lls 
permettent ni:anmoins une comparaison dans le temps. 
Tableau 5.3 
Ventilation sectorielle de l'epargne brute de l'economie, CE 10 
1970 1975 
Menages 43.1 63.8 
Entreprises 36,8 36.7 
~dministrations publiques 20.1 -0,5 
Epargne nationale brute 100,0 100.0 
p.m. epargne nationale 
brute en °/o du revenu 
disponible brut 25.4 21.0 
(1) Estimation. 
(2) PrCvisions. 
Source: Eurostat et services de la Commission. 
pour reajuster Jes economies de la Communaute en reorien-
tant au profit des activites productives une partie des res-
sources financieres affectees a la consommation privee et 
publique. 
II est interessant de rappeler le contexte economique dans 
lequel s'est produite cette baisse du taux d'epargne des 
menages dans la Communaute. La periode 1981-1984 corres-
pond a la fin de la recession et a la reprise hesitante des 
deux dernieres annees. Le taux de chomage a progresse 
constamment. L'inflation a fortement diminue. si bien que 
le taux d'augmentation des prix a la consommation dans la 
Communa ute est tom be de 11.1 % en 1980 a 5.1 % en 1984. 
II n'est pas exclu que Jes menages aient pen;u cette evolution 
comme une reduction durable de !'inflation. d'autant plus 
que !'evolution de l'offre a moyen terme a pris plus de poids 
dans la politique economique. Les taux d'interet se sont 
maintenus a un niveau eleve. La distribution des revenus 
s'est modifiee en faveur des revenus autres que ceux du 
travail, ce qui a corrige pour une part le glissement nocif 
vers Jes salaires. Chacune de ces tendances peut avoir joue 
dans le comportement des consommateurs au cours des 
dernieres annees, encore qu'il soit difficile de determiner 
!'importance de chacune, surtout lorsqu'elles sont liees entre 
elles_ Le graphique 5.1, qui retrace le mouvement des taux 
d'epargne de la Communaute au cours des 15 dernieres 
annees, montre combien ii est difficile d'en attribuer la 
tendance a tel ou tel facteur. Pendant certaines periodes, 
surtout en 1974-1975, le taux a evolue parallelement a celui 
de !'inflation; cependant, en 1980-1982, le degre de correla-
tion est nettement moins evident. 
Etant donne le poids de la consommation pnvee dans la 
demande totale et Jes fluctuations constatees du taux d'epar-
gne, ii importe neanmoins d'examiner plus en detail Jes 
(t..•11 % d11 total) 
1980 1981 JYX:! 1983 1984( 11 1985(') 
55,6 61,8 63,8 57,9 56.3 53,8 
40,8 41,7 44,1 49,9 50.4 49,3 
4.6 -3,5 -7.9 -7,8 -6.7 -3,] 
100,0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
21.1 19,7 19.3 19,3 19.8 20,7 
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GRAPHIQUE 5.1: Taux d'epargne, taux d'inflation (prix a 
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Source : Services de la commission. 
facteurs qui de terminent les decisions de depense des mena-
ges. Comme certains des facteurs exploratifs de la chute 
du ta ux d 'epargne dans la Communa ute tiennent a des 
particularites nationales le taux moyen ca lcule pour !'ensem-
ble des Eta ts membres ne saurait en rend re pa rfaitement 
compte. Le cas a llemand peut etre considere comme un 
exemple de ces in nuences instituti onnelles. En effet, les 
contrats passes plusieurs a nnees a uparavant dans le cadre 
de programmes p ublics d ' incita tion a l'epa rgne so nt venus 
a echeance en 1983, liberant une somme d 'epa rgne tres 
considerable dont une partie a ete a ffectee a ux achats de 
biens de consornmation dura ble . D 'autres pays o ffrent a ussi 
des exemples d 'innuences parti culi eres de cet ordre. La dimi-
nution du ta ux d'epargne depuis 198 1 es t d 'a illeurs plus ou 
moin s fo rte se lon les pays. Elle a ete ex tremement ma rquee 
au Roya urne-Uni, OU la desinna tion a ete menee avec bea u-
coup de succes (de 15,2% en 198 1 a 10,6% en 1984); elle a 
ete considerable en RF d'A llemagne et en France, mais 
bea uco up moins nette en Ita li e et dans la plupart des petits 
Etats membres. 
D'a utre pa rt , le comportement des co nsomrna teurs des Etats 
membres es t suffi samme nt uni forme po ur q u'il soit possible 
d'ident ifi er les gra nds de terminants de la consomma tion. 
Le revenu dispo ni ble co uran t est evidemrnent le facte ur 
11 6 
principal, mais cette variable ne sa urai t expliquer a elle seule 
!'evolu tion de la consommat ion. L'analyse econometrique 
rnontre que !'inclusion d'a utres va riables da ns la fonction 
de consommat ion permet de mieux comprendre les compor-
tements de consommation. L' une de ces variables est la 
richesse, dont de nombreuses etudes ont mo ntre le ro le 
qu 'elle joue, avec le revenu, dans les depenses des menages. 
Une plus-va lue reelle des avoirs des menages devrait done 
stimuler la consommation, et inve rsement. O n pense, en 
effet , que les consommateurs uti lisent leurs avoirs de la 
meme ma niere que leurs revenus, pour eta ler leurs depenses 
de consomma tion sur tout le cycle de vie. On examinera plus 
loin certa ins aspec ts de la richesse en relation avec le ta ux 
d 'epa rgne. 
L'analyse economique a demontre que c'est le concept de 
revenu perma nent , et non celui de reve nu co ura nt , q ui doit 
etre re tenu pour etudier le comportement des consomma-
teurs, a fin d 'expliquer le recul du ra tio d 'epargne dans cette 
perspecti ve; ii y a lieu de supposer que le reven u permanent 
tel qu 'il est perc;u par les consomma teurs a ete plus eleve 
que le revenu coura nt pendant les deux dern ieres annees. II 
est vraisembla ble qu ' il en a bien ete ainsi. La reorientatio n 
de la politique economique ve rs la des inna tion et la consoli-
dation des fi na nces publiques, le so lde exterieur et les couts 
sala ria ux a certainement contribue a reduire le revenu reel 
a u cours des dernieres a nnees dans la Comrnuna ute . Les 
consommate urs peuvent avoir vu dans ce tte poli tiq ue un 
ajustement necessa ire, propre a gara ntir une croissance et 
des revenus plus eleves pour l' aven ir avec un ri sq ue rnoindre 
pour l'emploi a moyen terme (bien que le chomage so it 
encore legerement mo nte penda nt ce processus). Ce tte obser-
va tion co ncorde avec la tenda nce de l'indicateur de la 
confia nce des consomma teurs de la Comm unaute, q ui est 
ca lcule periodiquement par les se rvices de la Commission, 
et qui deno te une amelioration - assez irreguliere, ii es t vrai 
- depuis la fin de 198 1, en meme temps qu' une di minu tion 
du ta ux d'epargne. 
Le recul de l'innation es t un facteur q ui se mble avoir sensi-
blement stimule la consommation ces dernieres annees. 
L'ana lyse des incidences de l' innation sur la consommation, 
di stingue ordina irement deux effe ts en sens contraire. 
D'a bo rd. lorsque la ha usse des prix s'accelere et que les 
a nt icipa tions innationnistes s'accroissent, les consomma-
teurs decident des achats an ticipa ti fs de biens pour se sous-
tra ire a l'encherissement des prix . Cet effet joue surto ut 
pour Jes biens de consommation durables. Ensuite, lorsq ue 
l' inna tion se ra lentit, le mouvemen t devrait normalement 
s' inverser. Bien q ue la lenteur de reaction de la demande de 
certains biens de consommation des consommateurs dans la 
stabil ite des pri x, ce t effet ne semble pas avoir eu un ro le 
significa ti f da ns la Communa ute consideree dans son en-
sem ble. 
Secteur des men ages: rev en u et richesse, epargne et consommation 
Tableau 5.4 
Taux d'epargne des menages des quatre grands Etats membres 
D 
F 
I 
UK 
CE 
( 1) EstlmJuon 
(~) PrC\isions. 
S011T£t': Eurostat c: scnircs de la Commi~s1on. 
19H I 
13,6 
15,7 
25.2 
15.2 
16.5 
D'autre part. ii n'est toutefois pas exclu que le changement 
des anticipations innationnistes ait eu depuis l 981 certains 
effets d'encaisse reelle. En effet. l'innation erode en s'accele-
rant la valeur reelle de la richesse. Pour preserver la valeur 
de leur patrimoine. Jes menages doivent done affecter une 
plus grande part de leurs revenus a J'epargne. Au moment 
OU l'innation retombe et OU l'epargne poursuit sa lancee, la 
valeur reelle des avoirs tend a depasser le niveau recherche. et 
Jes menages peuvent alors avoir ete moins enclins a l'epargne. 
Apropos du role de la richesse dans la relation entre innation 
et epargne. on peut considerer que le taux d'epargne mesure 
par la methode traditionnelle risque de donner une impres-
sion erronee innationniste. Ainsi. un taux d'epargne ajuste, 
calcule sur la base du revenu et de l'epargne corriges de la 
depreciation. peut etre utile sur le plan de !'analyse. 
D'une maniere generale, Jes moins-values ou plus-values 
d'actifs ne sont pas comptees dans le revenu tel qu'il est 
defini dans les comptes de la nation. L'innation est l'un des 
facteurs qui innue sur la valeur reelle des actifs. Ses effets 
se diffusent par de nombreux canaux. II convient toutefois 
de distinguer entre Jes actifs physiques et Jes actifs financiers. 
Ces derniers comprennent !'ensemble des actifs dont la va-
leur actuelle ou Jes revenus escomptes sont exprimes en 
unites monetaires, notamment en monnaie. 
Les actifs physiques tels que la terre, le logement ou !'or, 
sont consideres comme un rempart contre l'innation, qui 
provoque !'erosion des actifs financiers. Le prix de ces actifs 
physiques est generalement monte plus rapidement que l'in-
dice de prix des biens de consommation pendant les annees 
soixante-dix. Les proprietaires d'actifs physiques ont done 
beneficie d'une plus-value reelle en capital induite par l'inna-
tion. Ainsi, pour donner une idee des ordres de grandeur, le 
prix des terrains a batir a augmente de presque 50% par 
(t'pargn,: ,•n ~o dt•s rt'\'Cl1US disponibh•s) 
19H2 1983 1984( 11 1985(') 
12,9 11.4 11.3 11,5 
15.8 15,2 13.9 14,3 
25,2 23,7 25,1 24,4 
12,9 10,9 10,6 11,4 
15.9 14,6 14,6 14.7 
rapport au denateur de la consommation privee au cours de 
la periode 1970-1980 en RF d'Allemagne. 
Les actifs financiers. en revanche, subissent pleinement les 
effets de l'innation: la baisse de leur valeur reelle entre 
deux moments donnes dans le temps correspond au taux 
d'inflation de cette meme periode. Cette baisse representera 
ou non une moins-value reelle pour le secteur des menages 
(et done une plus-value reelle pour le secteur debiteur) et 
affectera ou non la distribution des revenus selon que les 
inten'!ts nominaux servis aux menages comprendront ou 
non une << prime d'inflation » suffisante pour compenser ces 
moins-values. En phase d'innation, Jes taux d'interet nomi-
naux tendent a monter pour dedommager Jes creanciers des 
moins-values reelles de leurs actifs. 
Les interets effectifs enregistres dans les comptes nationaux 
comprennent une telle prime, mais les comptes ne compren-
nent pas la mains-value correspondante en capital. La distor-
sion qui en resulte tend a augmenter ou a diminuer avec 
l'int1ation. Cette mesure tradionnelle du revenu et de J'epar-
gne peut etre corrigee a !'aide de bilans des menages, tels 
que ceux annexes au present chapitre. 
Les statistiques des actifs physiques des menages dans la 
Communaute sont trop elementaires pour etre incoporees 
dans une analyse du comportement de consommation. En 
outre, des facteurs autres que !'inflation ont contribue a la 
montee des prix relatifs de la terre et des logements, ce qui 
complique la determination de la plus-value a prendre en 
consideration pour une correction eventuelle des distorsions 
induites par !'inflation. Enfin. ii apparait plus urgent d'ajus-
ter Jes plus-values ou moins-values des actifs financiers que-
celles des actifs physiques parce qu'il est plus evident dans 
le premier cas que les flux de revenus mesures (paiements 
d'interets nominaux) component un element etranger qu'il 
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serait utile d'eliminer. C'est pourquoi l'ajustement des ta ux 
d 'epargne sera limite a ux effets de la depreciation des actifs 
financiers des menages . 
Les actifs financiers des menages de cinq Eta ts membres de 
la CE ont subi la depreciation suivan te induite par l' inO ation 
(moyennes annuelles, en pour cent du PIB)( 1): 
Belgique RF d'Allcmagnc 
( 197\. \979) ( 197 1- 1980) 
6.0 3,8 
France 
( 197 1-1 980) 
4,3 
Ital ic 
( 1971-1980) 
II A 
Roya umc-Uni 
(19 71-1980) 
7.0 
Les chiffres montrent que l'ajustement en baisse de la mesure 
traditionnelle du revenu des menages va juqu'a l l ,4% du 
PIB pour l'lta lie, ce qui fait appara1tre dans to ute son 
am pleur l'inna tion qu'a subie ce pays au cours de la periode 
consideree (14,6% en moyenne). Meme dans un pays a 
fa ible inOation, tel que la RF d 'A llemagne, la depreciation 
moyenne des actifs moneta ires nets a a tteint 3,8% a u cours 
des annees so ixante-dix , ce qui s'explique en partie par la 
part assez grande des actifs fin anciers detenus pa r Jes mena-
ges a llemands. II est bien possible que, dan s une eco nomie a 
inflation moderee, l'ajustement se trouverait toutefois reduit, 
sino n annule, du fa it que les mains-values monetaires indui-
tes par l' inOation sera ient neutrali sees par Jes plus-va lues 
co rresponda ntes des avo irs fanciers. 
L'epargne etant traditionnellement definie comme un revenu 
non depense , l'ajustement des revenus va ut ega lement pour 
l'epargne . Par conseq uent, la moins-va lue des act ifs des 
menages exprimes par Jes pourcentages indiques plus haut 
a ete deduite aussi bien de l'epargne que des revenus disponi-
bles des menages pour obtenir un ta ux d'epargne aj uste de 
la depreciation des actifs financi ers nets dus a l' inOation. Le 
graphique 5.2 permet de comparer, pour ]'ensemble des cinq 
pays pour lesquels o n dispose de bilans sectoriels (Belgique, 
RF d 'Allemagne, France, Jta lie, Royaume-Uni) le taux 
d 'epargne calcule selon la methode trad itionnelle et le ta ux 
d 'epargne ajuste pour Jes annees so ixa nte-dix . Bien entend u, 
le taux aj uste est inferieur au taux traditionnel pour chac une 
des annees considerees; l'eca rt s'echelonne entre 5 et 13 
points. L'ajustement reve le que le taux d 'e pargne a ete excep-
tionnellement bas en 1974. a u mo ment ou l' inOation a en-
tra1ne une grave erosion des ac tifs des menages. En revanche, 
le ra len tis sement de l' i nOation de 1974 a 1978 a fai t se 
rapprocher Jes deux taux, mais l'eca rt s'est a nouvea u creuse 
avec )'acceleration de l'innation apres 1978 , q ui se traduit 
par un m ouvement de baisse accuse du ta ux ajuste. 
( 1) Les chiffres ont ete obtenus en multipliant le ta ux d'innation (p ri x C1 
la consommation) en cours d'anncc par le montant moycn des actifs 
monctaires net s du secteur des mcnages pour J'anncc considercc . 
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Faute de bi lans complets. la periode recente de Oechissemen1 
de l'i nnation n· a pas pu etre couve rte pour les cinq pays. 
mais la courbe a ete prolongee jusqu'a 1983 pour les deux 
seul s pays qui on t ca lcule des sta ti stiques recentes. ,i savoir 
le Roya ume-Uni et la R F d 'A llemagne. afin de donner unc 
idee de l' ampleur de l' aj ustement. 
La comparaison des ta ux d'epargne revele que le recul du 
taux d 'epargne es t bea ucoup moi ns net apres aj ustemcnt. et 
qu'en fait , le taux moyen d't':pargne des deux pays conside res. 
qui est tombe de 14,3% a l l ,2% de 1980 a 1983 selon la 
mesure conventionnelle, reste pratiquemenl constant apr~s 
ajustement. 
L'inOatio n etant retombee. Jes menages de ces pays ont du 
affec ter une pl us petite part de leurs revenus coura nl s ,i la 
reconstitution de la va leur reelle de leurs avoirs financiers. 
La pa rt de revenus di sponibles pour la consomma ti o n. c·cst-
a-dire l'epa rgne «veritable», a a ugmente, si bien quc la 
repri se de la consommation privee a ete plus forte quc le 
resulta t mediocre de la mesure traditionnelle du revenu ne 
le sugge re. 
On peut done s'a tt endre que la baisse du taux d'epargnc 
des menages renetee dans Jes sta ti stiques soi l durable. ,i 
conditio n que l' inna 1ion ne reprcnnc pas. 
GRAPHIQUE 5.2: Taux d'epargne des menages, CE 5(') 
% 
14 
"°,UK 
12 
'\ A1ustc(2)• ~ 
10 -"' / , cu 
8 '\ ,- _; / ' ' D. UK 
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\ I ----\ I 
., 
0 .......... _.__.......__..___._ _ _._ ...... _ ........ __._ ..... _.___..--' 
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( 1) De 1971 a 1980: CE S (B. D. F. I. UK): a partir de 1980: 0, UK. 
(2) Epargnc brute des mcnagcs moms lu depreciation de la valour ri:clle des actifs 
monCtaircs induitc par !'inflation. ceci en pourccntagc du rcvcnu disponiblc ajustC. 
Lu dCpr'CCiation induitc par l'in Oution a CtC obtcnuc en mullipliant le tau:c: d"inOation 
(prix a la consommataon) en cours d'annCC par le montant moycn -des actirs 
monCtaircs nets du scctcur des mCnagcs pour l'annCC considCrcc. 
Souru: Services de la Commission. 
Secteur des menages: revenu et richesse, epargne et consommation 
Niveaux de revenus de differentes categories de menages 
La partie principale du present chapitre traite le secteur des 
menages comme un bloc homogene d'unites economiques. Ce-
pendant. on sait que les unites de ce secteur different considera-
blement par leur caractere socio-economique et, en particulier, 
par le niveau de leurs revenus, qui est l'aspect qui nous preoc-
cupe. La distribution des revenus des menages sur les categories 
de revenu. qui vient d'etre analysee dans la partie precedente, 
peut donner une idee de la distribution des revenus entre Jes 
menages. Ainsi. un accroissement des revenus autres que ceux 
du travail peut s'accompagner d'un glissement de la distribution 
des revenus personnels en faveur des menages Jes plus nantis. 
ou bien une progression relativement forte des revenus de trans-
fert peut etre indicative d'une tendance a une plus grande egalite 
dans la distribution des revenus entre les menages. Des conclu-
sions de cet ordre ne permettent toutefois pas de se faire une 
idee exacte de l'etat relatif des revenus des diverses categories 
de menages. 
Une comparaison internationale des revenus des menages par 
categories est encore plus difficile a realiser que pour l'ensemble 
du secteur des menages. en raison des particularites institution-
nelles nationales. II n'existe pas de donnees harmonisees pour 
la Communaute. Le tableau contient pour les quatre grands 
Etats membres, des chiffres relatifs a la distribution des revenus 
disponibles sur plusieurs categories de menages. Le tableau I 
Tableau 1 
ne convient pas a une comparaison internationale des degres 
d'inegaliti: du fait qu'il se fonde sur des etudes nationales qui 
different par la methodologie. les definitions et Jes pi:riodes de 
reference. II presente. pour les trois pays etudies. la distribution 
des revenus sur les groupes socio-economiques: faute de donnees 
de ce type. ii montre toutefois pour le Royaume-Uni la distribu-
tion entre les differents niveaux de revenus; ii va de soi que la 
dispersion des revenus est plus grande sous cette optique que 
lorsque les menages sont regroupes selon des caracteres socio-
economiques. 
Les menages des trois premiers pays sont classes d'apres la 
source principale de revenus. II convient de noter que, meme au 
niveau de desagregation du secteur realise ici, les categories 
comprennent encore des menages de tres differents niveaux de 
revenus. 
Le tableau confirme d'une maniere gi:ni:rale ce qu'il etait permis 
d'attendre en ce qui concerne la hierarchie des niveaux de 
revenus pour les differentes categories socio-economiques: Jes 
menages non agricoles dont la source de revenus principale 
provient d'une activite independante sont, avec les menages des 
cadres superieurs. ceux qui beneficient des revenus Les plus 
eleves. Leurs revenus sont en effet 3.5 fois plus eleves que ceux 
du menage moyen pour la RF d'Allemagne, deux fois plus eleves 
Revenus disponibles de certaines categories de menages prives en RF d'Allemagne, en France, en Italie et au Royaume-Uni 
( t•nst•mhll' dt•,!i mt.~nagt•s = /00) 
MCnages MCnagcs MCnagcs de salariCs MC'nagcs de Ensemble des 
agricolcs d'indCpcndants non actirs mC'nag("'i 
Cadres Autrcs 
D(I) par menage 121 (2) (2,0) 271 ( 16, I) 108 (54,0) 67 (27,8) 39 355 DM 100 
(1982) par membre du mi:nage 68(2) 214 93 96 16 044 OM 100 
F par menage 111 (6.4) 199 (7,6) 188 (5.6) 94 (49,0) 68 (31,5) 61 891 FF 100 
(1975) par membre du mi:nage 84 174 166 83 103 21 490 FF 100 
I par menage 80 (7,5) 146 ( 15,0) 185 (2,4) 103 (46.2) 70 (28,9) 12 856 OOO LIT = 100 
(1980) par membre du menage 
Revenus de cinq categories d'uniti:s fiscales de meme dimension(3) dans l'ordre ascendant 
des niveaux de revenus (categorie 1: revenus inferieurs) 
UK par unite fiscale 
( 1978/79) 
Groupe I 
33 (20,0) 
( 1) Y compris Jes benCfices non distribuCs des entreprises individuelles. 
(2) A !'exclusion des mCnages de salariCs. 
Groupe 2 
57 (20,0) 
Groupe 3 
88 (20,0) 
Groupe 4 
125 (20,0) 
(3) La definition de l'unite fiscale diITi:re legerement de celle du menage. Pour 1978/1979, on denombrait 29 millions d'uniti:s fiscales. 
Note: Les chiffres cntre parcnthCses indiquent le poids de la catCgorie de mCnages par rapport a l'ensemble des mCnages. 
Groupe 5 
187 (20,0) UKL 3 419 x 100 
Source: RF d'Allcmagnc: Eink.ommcnsverteilung nach Haushaltsgruppen dans: Wirtschajr und Stati.stik, n° 7/1984; France: Les ressourccs des mCnages par catCgorie socioprofessionnclle 
en 1975 dans: Les collections de /'lnsee, janvier 1981; Italic: I Bilanci delle famiglie italiane ncll'anno 1980 dans Bo/letino Banca d'fla/ia, 1981; Royaume-Uni: chifTres dCrivCs des 
donnCCs de Financial Statistics, fCvrier 1984. 
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en France. et l,5 fois plus eleves en ltalie. Le classsement des 
pays reflete vraisemblablement !'importance relative des petites 
entreprises familiales. Le revenu moyen le plus faible est celui 
des menages ne retirant aucun revenu de services productifs, 
c·est-a-dire essentiellement Jes menages des retraites. Les mena-
ges dont la principale source de revenus est representee par le 
travail salarie, autre que ceux des cadres superieurs. se groupent 
autour de la moyenne pour Jes trois pays (l'indice est de !08 
pour la RF d'Allemagne (toutefois a !'inclusion des cadres 
superieurs). 94 pour la France et 103 pour l'ltalie). L'indice 
monte a 104 pour la France et 107 pour l'ltalie s'il est tenu 
compte des menages des cadres superieurs, comme dans le cas 
de la RF d'Allemagne. 
Les menages du secteur agricole beneficient de revenus supe-
rieurs a la moyenne en RF d'Allemagne et en France. mais ne 
Tableau 2 
touchent que 80% du revenu moyen des menages en ltalie pour 
l'annee consideree. 
Le tableau change radicalement lorsque c'est le revenu moyen 
des membres du menage qui est pris comme point de reference 
plutot que celui du menage proprement dit. Les menages du 
secteur agricole etant relativement nombreux, leur position rela-
tive recule sensiblement lorsque le revenu est considere dans 
cette optique. En revanche, la position des membres de menages 
moyens de non actifs s·ameliore et approche le niveau de revenu 
moyen (RF d'Allemagne) ou le depasse (France). 
II existe pour la RF d'Allemagne et l'ltalie des donni:es sur les 
taux d'epargne de differentes categories de menages. Les chiffres 
du tableau 2 confirment que. comme ii fallait s'attendre. le taux 
d'epargne des menages est en general d'autant plus eleve que les 
revenus du menage sont eux aussi plus eleves. 
Taux d'epargne de certaines categories de menages en RF d'Allemagne et en Italie 
RF d'Allemagne (1978) 
Italie ( l 980) 
MCnages 
d"indCpcndants 
24,9( 1) 
22.9 
MC'nagcs 
de salaries 
9,8 
l 1,8 
(c,i "i, J 
MCnagcs 
<le non ac1irs 
8.4 
9.9 
(I) Les bCnCliccs non JistribuC~ des cntrcpriscs individudlcs s<.1nl i.:omptC.., dam lcs rcvcnus disponihlcs des mCnagcs. 
5iourn•s: Voir tableau I. 
Bilan des menages 
II n'existe que tres peu de donnees sur les bilans des menages 
dans la Communaute. et encore moins sur leurs avoirs non 
financiers. Le tableau I contient des bilans d'actifs physiques et 
financiers pour la RF d'Allemagne. la France et le Royaume-
Uni et des bilans d'actifs financiers pour l'ltalie, qui ont i:ti: 
etablis sur la base des concepts et definitions nationaux. Les 
difficultes statistiques de la mesure des avoirs physiques, qui 
sont deja considerables dans Jes etudes nationales, sont encore 
amplifiees par la comparaison internationale. Ainsi, Jes chiffres 
presenti:s pour la RF d'Allemagne sont empruntes a une etude 
ad hoe faite pour une seule annee ( 1980), tandis que des series 
chronologiques pluriannuelles sont calculees par Jes instituts 
nationaux pour la France et le Royaume-Uni. 
Plusieurs facteurs compliquent en effet les comparaisons interna-
tionales. Ainsi. les bilans allemands ne comprennent pas Jes 
actifs physiques autres que les logements et la terre. et en outre, 
le poste « terre » exclut les terres agricoles; les bilans britanniques 
sont les seuls a incorporer les biens de consommation durables. 
Ces questions mises a part. la comparaison des bilans souffre 
aussi de ce que les entreprises individuelles sont exclues du 
secteur des menages dans Jes comptes allemands. Aucun pays 
n\1 tente d"integrer Jes droits ,1 prestations sociales ou a pension 
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dans les actifs des menages. Ce probleme se pose d'une maniere 
generale lorsqu'il s'agit d'etudier !'influence de la richesse des 
menages sur leurs depenses en tongue periode. En effet, avec le 
developpement des systemes de securite sociale, les menages 
pourraient ressentir de fac;:on moins pressante le besoin de se 
pri:munir contre !'interruption du flux de leurs revenus par la 
constitution d'un patrimoine, mais !'evaluation des droits so-
ciaux pose des problemes conceptuels et statistiques considera-
bles et est habituellement laissee de cote. 
Malgre cela. Jes chiffres peuvent donner une idee des ordres de 
grandeur de la richesse des menages dans Jes trois pays du fait 
que Jes principaux pastes du tableau I sont. pour les trois. les 
logements et la terre. Meme si les chiffres se rapportent a des 
periodes differentes. la valeur de !'ensemble des actifs physiques 
des menages est probablement du meme ordre de grandeur pour 
les trois pays (entre 900 milliards d'Ecus pour la France ( 1979) 
et 990 milliards d'Ecus pour la RF d'Allemagne (1980). 
Par ailleurs. la part des actifs financiers nets dans le patrimoine 
total des menages est de 23% en France (264 milliards d'Ecus), 
de 27% (372 milliards d'Ecus) en RF d'Allemagne et de 34% 
(475 milliards d'Ecus) au Royaume-Uni pour les annees corres-
Secteur des menages: revenu et richesse, epargne et consommation 
Tableau 1 
Bilan des menages prives 
( t'tr mi/Ji,mfr d'i.'rns 1 
l) F I UK 
1980 1979 1981 1qx2 
I. Actifs physiques 
a. Logements 660 614 617 
b. Terre 347 148 41 
c. Autres 134 253 
d. Total des actifs physiques (a + b + c) (987) 895 913 
2. Actifs financiers 
a. Actions 25 73 27 80 
p.m. en % des actifs fin. bruts 4 18 9 12 
b. Obligations( 1) 70 34 20 41 
p.m. en % des actifs fin. bruts 14 8 7 6 
c. Especes. depots. autres 492 302 242 573 
d. Total des actifs financiers (a + b + c) 587 409 289 694 
3. Engagements 215 145 21 219 
p.m. en % des actifs 37 36 7 32 
4. Actifs financiers nets (2-3) 372 264 267 475 
p.m. en % de la richesse nette 27 23 34 
5. Richesse nette (Id + 4) I 359 I 160 I 396 
p.m. en % du revenu disponible 325 376 413 
I') Yalcur du marchC. 
Souru·.\ It~lic: Services de la Commis~1on: RF J'Alkmagnc · H. LUud. « Jnnauonsrcchnung und Volkswirtschaftlichc Gcsamtrcchnungcn >, dans: J"hr/iiich,:rfUr Stulistik unJ L.m,clt•Jkun,Jc. 
1984 (.i. paraitrc): France:« Di'I(, ans lk comptcs de palrimoinc 1970-1979 11 dans l.t·s collatwnx de /'/,\'SEE. mars 1984; Royaurnc-Uni: flnandal Srarisric.I. fCvricr 1984. 
pondantes du tableau. Apropos de la structure des actifs finan-
ciers des menages. on notera que lcs actions en representent 
une fraction relativement modeste en RF d'Allemagne: 4% 
seulement des actifs bruts en 1980 (25 milliards d'f:cus). alors 
qu·en France. cette proportion est de 18% (73 milliards d'Ecus). 
Les obligations. en revanche. en representent la plus grande part 
en RF d'Allemagne ( 14%. soil 70 milliards d'Ecus). et la plus 
petite au Royaume-Uni (6%. soit 41 milliards d'Ecus). 
Bien que dans !'ensemble. le secteur des menages soit un crean-
cier net important, ses engagements vis-a-vis d'autres secteurs 
(essentiellement des etablissements financiers) sont tres substan-
tiels. ce qui risque d'avoir une influence appreciable sur le 
comportement des menages. En RF d'Allemagne. en France et 
au Royaume-Uni. la dette des menages est pratiquement de la 
meme ampleur par rapport a leurs avoirs bruts. dont elle repre-
sente environ un tiers. (Le chiffre italien est exclude la comparai-
son parce qu'il ne comprend pas les credits hypothecaires.J 
Les avoirs nets des menages leis qu'ils sont mesures dans ces 
etudes nationales representaient. pour les annees d'observation 
correspondantes par pays. 325% du revenu disponible net en 
RF d'Ailemagne. 376% en France et 413% au Royaume-Uni. 
La tendance des avoirs nets reels du secteur des menages est a 
la progression. En effet. les actifs nets des menages, corriges 
de !'inflation par les prix a la consommation. ont augmente 
annuellement de 3.7%, de 1970 a 1979 en France, et de 1.6 entre 
1975 et 1982 au Royaume-Uni. Ces chiffres recouvrent toutefois 
de fortes fluctuations occasionnelles: ainsi. les avoirs reels nets 
des menages britanniques ont baisse de 4.5% en 1981 et sont 
montes de 3% en 1982 (et ont probablement augmente conside-
rablement les annees suivantes). Ces fluctuations auront sans 
doute eu des effets sur les depenses des menages. 
La comparaison est plus aisee a faire dans le temps pour la 
richesse des menages exprimee par les actifs monetaires. Le 
tableau 2 montre que cette categorie ne s·est pas developpee 
egalement dans tous les pays pendant la derniere dizaine d'an-
nees. Les deux cas extremes sont la Republique federale d'Alle-
magne et le Royaume-Uni: dans le premier pays. la part des 
actifs financiers nets dans le revenu disponible a augmente 
re:.rnlierement au cours des 15 dernieres annees. passant d'envi-
ro'i-i 80% en 1965 a 150% en 1983. tandis que dans le second. 
ils sont tombes d'environ 120% en 1965 a 70% en 1982. En 
d'autres termes. les avoirs financiers du menage britannique 
moyen des dernieres annees representaient environ 10 mois de 
depenses de consommation. alors que ceux du menage allemand 
moyen en representaient environ 20. Pour les autres pays. on ne 
releve pas de tendance aussi claire en hausse ou en baisse. 
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Tableau 2 
Actifs monetaires nets des menages prives 
1965 9711 1975 
113 
81 
113 
IOI 
87( 1) 
109 
107 
108 
119 
( 1) 1971. 
(2) Y compris Jes actions. 
( l) Scclcur personnel. 
( 4 ) 1966. 
Sourn': Services de la Commission. 
Structure des depenses des menages 
Les depenses des menages sont fonction du niveau des revenus, 
des prix relatifs et du changement des preferences de consomma-
tion. La progression en termes reels des categories des depenses 
presentees au tableau I a ete influencee par ces trois facteurs a 
la fois. Le revenu reel des menages s'est eleve de pres de 40% 
dans la Communaute de 1970 a 1984, les prix relatifs - notam-
ment ceux de l'energie - ont varie sensiblement, et toute une 
gamme de nouveaux produits ont fait leur apparition sur le 
marche. II est toutefois certain que ces facteurs ont eu un poids 
different selon les categories. 
II semble, plus precisement, que l'effet de revenu ait surtout joue 
au detriment des biens de premiere necessite tels que les produits 
alimentaires et les vetements pour lesquels l'elasticite-revenu de 
la demande est inferieure a !'unite. C'est ce que confirment les 
Tableau 1 
76 
97 
76 
Consommation a prix constants des menages par grands postes, CE( 1) 
, t'" 
0
" d11 rn·ow d1.\pcm1hlc. mor,·m1t·,mm11·Jlc, 
1980 1981 !9S:! 198) 
117 116 
134 138 145 148 
84 
103 104 
64 63 71 
chiffres. qui suggerent que la demande de ccs dcux categories 
de produits a augment/: beaucoup moins que la consommation 
totale au cours de la periode 1970-1982 (1.5% par an contrc 
2.7%). Cependant. les donnees ne revelent pas d'clasticitc-
revenu particulierement elevee de la demande de services. Les 
economies realisees sur la consommatwn de combustibles et 
d'energie pendant la periode du premier choc pctrolier et apres 
le deuxieme se traduisent par les taux de croissance negatifs de 
l'une et l'autre periode. La demande reelle de services de loge-
ment et de biens de consommation durables a augmentc le plus 
rapidement au cours de la periode d'observation (3.2% et 3.5% ). 
Dans le cas des loyers, les chiffres laissent entrevoir que les 
logements ont pris les caracteristiques d'un bien de « haut de 
gamme ». contrairement a ce qui etait le cas auparavant. la 
demande de logements montant plus rapidement que le revcnu 
reel. 
(Im,, dt• 1'ariati1111 a,mu(•/ m1,1·1•1tJ 
1982'1970 19731970 1975/1971 1980•1975 1981 1982 
Produits alimentaires. boissons et tabac 1,5 2,4 1,0 
Vetements et chaussures 1,5 2,9 0,7 
Montan! brut des loyers 3,2 4,3 3,3 
et redevances d'eau 
Combustibles et energie 2,1 4,3 -0,9 
Biens de consommation durables 3,5 8,1 -0,2 
Services 2,7 4,5 2,1 
Consommation totale 0,7 4,7 1,8 
(') 1970-1981: a !'exclusion de !'Italic ct de la GrCcc: 1982: uniqucmcnt Belgique. Dancmark. RF d'Allcmagnc et Royaumc-Um. 
Sourct': Eurostat et services de Ja Commission. 
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1,8 0,6 - 1.2 
1,6 0.2 -0,4 
3,2 2,l 0,9 
2,7 -0,2 -1.9 
3,6 -0.l 0.3 
3,0 -0.3 -0.2 
2,9 0.6 -0.2 
Secteur des menages: revenu et richesse, epargne et consommation 
L'i:volution de la demande de biens de consommation durables 
au cours des diffi:rentes pi:riodes i:tudii:es mi:rite une attention 
particulii:re. En effet, plus que pour d'autres categories, la deci-
sion d'acquerir de tels biens est di:termini:e par une certaine idee 
de l'avenir. notamment les anticipations de prix et la confiance 
du consommateur dans la stabilite de l'emploi. De plus, les 
fluctuations provoqui:es par les besoins de remplacement ont 
ete observi:es dans le passe pour plusieurs categories de biens 
durables. Les chiffres traduisent ces reflexions. Au cours de la 
periode de forte expansion anti:rieure a 1973. qui s'est caracteri-
see par la montee de !'inflation et un faible taux de chomage, 
les achats de biens de consommation durables se sont di:veloppi:s 
plus vigoureusement que la consommation totale (8, l %). Paral-
lelement, la demande de ces biens s'est effondri:e !ors de la 
recession de 1974/1975 (-0,2%). Pendant l'annee de recession 
1981, les achats ont de nouveau marque un vif recul -
0,3%.Toutefois, en 1982 et, d'apres les chiffres. en 1983 et au 
debut de 1984, les achats de biens de consommation durables 
ont en general contribue a soutenir la consommation privi:e 
dans la Communauti: dans son ensemble. ce qui Concorde avec 
Tableau 2 
Structure de la consommation des menages prives ( 1) CE 
Ja tendance a une confiance grandissante des consommateurs 
apparue depuis 1982. 
Avec les variations de prix. les tendances en volume ont large-
ment modifie la structure des di:penses des mi:nages dans la 
Communaute. La part des produits alimentaires est tombi:e de 
30.6% en 1970 a 25,2 en 1982 et celle des vetements et chaussures 
de I 0,0% a 8, I% (tableau 2). 
Sous l'effet des hausses de prix. la part des services est passi:e 
de 19,3% a 20, 7% et, pour les memes raisons, le poids relatif 
des combustibles et de l'energie dans le budget des mi:nages a 
augmente malgre le fli:chissement de la consommation en termes 
reels, passant de 4.0% a 5.5%. En revanche. le Ji:ger accroisse-
ment de la part des biens de consommation durables en 1982 
dans ce budget ( 13.5%) tient exclusivement ,'ides effets quantita-
tifs. les prix des biens de consommation durables montant moins 
rapidement que la moyenne. 
fcn 1\1 ,Ju torali 
Produits alimen- VClcmcnts Monwnt Combustible~ Bii:m, Jc Services Di,·crs Total 
taires. boissons et 
et tabac chaussurcs 
1970 30,6 10,0 
1982 25,2 8,1 
(lJ A l'cxclusion des soins mCdicaux et des dCpcnscs de santC. 
Sources: Eurostat et services de la Commission. 
brut des 
loyers et 
redevances 
d'eau 
11,9 
13,7 
et consommation 
Cncrgic durables 
4,0 12,9 19,3 11,3 100 
5,5 13,5 20,7 13.3 100 
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6. Politique budgetaire 
En moyenne de la Communaute, le d~ficit hudgetaire ex prime en proportion du PI B s 'est 
legerement reduir en 1984: ce mou1·ement de1n1it se generaliser et se renf<Jrcer en 1985. Ce 
res11/ta1 est plus le fruil d'une reorientation progressi1•e des politiques hudghaires dans le 
sens d'une limitation de /'evolution des prelevements obligatoires et d'un controle renfi1rC£; 
des depenses publiques que du jeu spontane de la reprise economique. Les am1,;es 1984 et 
1985 apparaissent de cefait comme des points d'i11flexion possihles de la te11dc111ce reguliere 
a la hausse de la part des operations publiques da11S /'activite de la Communaute. L 'effort 
engage a partir de 1982 pour ameliorer /es so/des hudgetaires structurels devrait se pour.rnirre 
mais plus moderement compte tenu des ajustements d~id realish· et de /'a111Nioratio11 de 
/'activite. L 'augmentation au cours des dernieres annees du poids de la de/le par rapport au 
PI B jointe a la hausse de son emit moyen se sont traduites par une progression importantc 
et reguliere des charges d'interets de la dette. Le risque existe dans pl11sie11rs pa_i-s de 1·oir 
/'endette111e11t public atteindre 1111 caractere insupportable. ce qui constil!lc 1111c 11£;cessi((; 
supplementaire de la reorientation structure/le des comptes publio·. 
6.1. Tendances et politiques budgetaires 
Les politiques de consolidation budgetaire ont ete poursui-
vies dans la Communaute en I 984. Si le besoin de finance-
ment moyen des administrations publiques est reste globale-
ment stable aux environs de 5 Y,% du PIB, Jes estimations 
des services de la Commission indiquent toutefois que la 
tendance sous-jacente a la reduction du deficit a ete mainte-
nue (voir tableau 6.1 ). Certes, I'ampleur du besoin de finan-
cement par rapport au PIB reste-t-elle encore importante et 
superieure a celle des annees I 976 a 1980, mais la tendance 
a sa diminution, meme si elle est encore modeste, semble 
aujourd'hui bien acquise et devrait se poursuivre en 1985. 
Cette evolution des finances publiques dans la Communaute 
est beaucoup plus le resultat d'une volonte d'ajustement 
que d'une evolution spontanee des recettes et des depenses, 
l'activite de la Communaute en valeur progressant en I 984 
a un rythme ( + 6,5%) proche de celui de 1983 ( +6,9 %). 
Le total des recettes courantes des administrations publiques 
a represente 46, I% du PIB en 1984 contre 46.0°/c, l'annee 
precedente, ce qui traduit une stabilisation du taux des 
prelevements obligatoires. Les depenses courantes en pour-
centage du PIB sont egalement restees stables (47.5% du 
PIB en 1983 et en 1984). En fait, c'est le renforcement de la 
croissance en volume dans la Communaute ( + 2,2% en 1984 
contre + 0,9% en 1983) dans un contexte de ralentissement 
de l'innation qui a rendu possible ce debut d'assainissement 
des comptes publics. La reprise de l'investissement et !'aug-
mentation du solde positif de la balance commerciale ont 
constitue Jes principales contributions ,1 la reprise et ont 
permis de faciliter !'action prioritaire de redressement struc-
ture! des comptes publics. 
Le graphique 6. I indique que la tendance a !'augmentation 
du taux des prelevements obligatoires. qui avail connu une 
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pause temporaire en 1976-1977. avant de reprendre de plus 
belle les annees suivantes. a pu etre pratiquement stoppce 
en 1984 et pourrait etre renversee en 1985. Du cote des 
depenses totales, on observe un mouvement similaire de 
stabilisation en proportion du PIB nominal. En I 985. la 
diminution des depenses serait relativement plus prononcce 
que pour les recettes et s'appliquerait ,i trois des quatre 
principaux pastes de depenses. ,i savoir Jes transferts cou-
rants. la consommation publique et les operations en capital. 
tandis que la charge d'interets. du fait du poids et de !'evolu-
tion de la dette publique. ne connaitrait pas encore d'in-
nexion en pourcentage du PIB. Les annees 1984-1985 appa-
raissent comme un tournant important de la reorientation 
des comptes publics qui depend encore cependant pour 1985 
de !'absence de grands chocs exogenes mettant en danger la 
consolidation de la reprise europecnnc. 
Le tableau 6. I montre que la progression des rccettes couran-
tes en 1984 s·est ralentie (+7.2% contre +8.8% en 1983). 
Le Oechissement le plus important a ete le fait des impots 
indirects et s'explique dans de nombrcux Etats membres par 
une diminution de l'elasticite des recettes d'impots indirects 
par rapport a J'activite. Un deplacement de la structure de 
consommation des menages vers Jes biens de consommation 
courants qui sont relativement moins taxes est la cause 
principale de cc phcnomenc. En mcme temps. la pression 
fiscale directe n·a en general pas ete ajustee ,1 la hausse, 
al ors q u·en 1983 plusieurs series de mesures temporaircs ou 
definitives de hausse des taux d'imposition directe et indi-
recte avaient ete mises en ceuvre. 
Le taux de progression des depenscs budgetaircs courantes a 
egalement baisse ( + 7% cont re + 8, 7% en 1983). Le rythme 
d'augmentation de la charge d'intcrcts s·est ralenti ( + 13.9% 
Politiq ue budgetaire 
Tableau 6.1 
Recettes et depenses des administrations publiques ( 1 ), CE 10, 1981 a 1985 
Milliards Varialions en pourccntagc En pourccntage du PI8 
d"Ecus 
1984(') 1981 (4) 1982 
lmpots indirects 386.1 8,9 10,8 
Im pots directs 361.5 l l.8 13.3 
Cotisations sociales re<;ues 435.5 11.9 13.5 
Total des impots et I 183.1 10.9 12.4 
cotisations sociales 
Autres ressources courantes 104.0 17.3 13.2 
Total des ressources l 287.0 11.4 12.6 
courantes 
Transferts courants verses 644.2 15.9 13.7 
lnterets effectifs verses 141,8 27.0 21.6 
Consommation publique 532, I 13,6 9,9 
Total des emplois courants I 318.0 15.8 12.8 
Epargne brute - 31.0 
Transferts de capital nets 30.7 0.4 17,6 
Formation brute de capital 79.7 2.9 5.6 
Capacite ( +) ou besoin ( - ) de - 141.4 
financement 
PM: PIB nominal 9.0 9.5 
( 1) DCfinilion des comptcs nationau.\, ,l l'c:-.:dusion des prl!'ts. avanccs et participations. 
(~) Estimations. 
(-') PrC1,,isions. 
r'> CE a l'c.,clujion de Ja GrCcc et de 1·1rl:mdc. 
_c;,111rcc: Sen ice~ de la Comrni~sion. 
en 1984 contre +14,1% en 1983) tout comme celui des 
transferts courants ( + 6,7% contre + 8,1 %) et celui de la 
consommation publique ( + 5,6% cont re + 8, I%). L'effort 
de restructuration des depenses a cependant permis d'accele-
rer quelque peu la formation brute de capital ( + 6,4% en 
1984. + 5.3% en 1983). Ces resultats, en particulier en ma-
tiere de transferts. ont ete obtenus dans un contexte de 
poursuite de la progression du chomage, ce qui temoigne 
d'autant mieux de la volonte des Etats membres de limiter 
le derapage des depenses publiques. 
En juillet 1983, la Commission. dans une communication au 
Conseil relative aux politiques budgetaires des Etats mem-
1983 
9.3 
8,8 
9,5 
9.3 
4.0 
8,8 
8,1 
14.1 
8,1 
8.7 
9.0 
5,3 
7.4 
1984(') 1985(') 1970(4) 1975(4) 1980(4) 1983 1984(2) 1985(3) 
7,5 5.6 13,9 12.3 13.4 13.8 13.9 13.7 
6,9 6,3 10,3 11.5 12,3 13,0 l 3,1 13,0 
7.4 5,6 l 1.0 13.5 14,5 15,5 15.5 15.4 
7.3 5.8 35.3 37.4 40.2 42.3 42.4 42.1 
6.7 6.4 2.9 3,0 3.4 3.7 3,7 3,7 
7.2 5.9 38.2 40.4 43,6 46.0 46.l 45,8 
6.7 4.1 15.6 20.0 21.0 23.1 23, I 22,6 
13,9 8.1 2,0 2,6 3.6 4.9 5,3 5.3 
5.6 4.4 15.3 18.3 18.5 19.4 19,2 18,8 
7.0 4.7 32.9 40,9 43.l 47.5 47.5 46,7 
5.3 -0.5 0.5 - 1.5 -1.4 -0.9 
10,6 l.7 0.8 0,9 l.l l,l l.l l,l 
6.4 5.1 4.2 4.0 3.2 2,9 2,9 2.9 
0,3 -5.4 -3,8 -5.5 -5.4 -4,8 
6.9 6,5 
bres en 1984 (1 ), recommandait « de poursuivre les efforts 
visant a reduire a moyen terme le deficit des finances publi-
ques. et ce surtout en assurant une meilleure maitrise des 
depenses», tout en n'ecartant pas la necessite d'une certaine 
flexibilite conjoncturelle si la conjoncture mondiale et la 
situation financiere internationale evoluaient dans un sens 
moins favorable que prevu. La confirmation et le renforce-
ment de la reprise dans la Communaute ont permis aux 
E.tats membres de concentrer leur action sur le reequilibrage 
(1) Communication de la Commission au Conseil au titre de !'article 3 de la 
decision «Convergence» du 18 fevrier 1974, en date du 1er juillet 1983 
(Com(83) 423 final). 
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GRAPHIQUE 6.1 : Recettes et depenses des administrations publiques de la Commuoaute(1) en o/o du PIB, 1970 a 1985 
% du PIB 
Recettes 
%du PIB 
48 
46 
44 
42 
40 
38 
20 
18 
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14 
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4 
2 
courantes totales 
Cotisations sociales 
.-· -·-. .,,. 
.,,.. 
-· lmpo-ts indirccts 
~·-·--~-·--~~--:::"'.'.~:::: 
,.. ... ... WIii 
- ,- -
------ -- ..., 
,,,,. .,,.- lmpots directs 
___ / 
Autrcs ressourccs courantcs 
-·--·- -.. -·-·· --·--· --· 
.. -. --· --·. -·--·--·--· -
0------------------.......................  70 72 74 76 78 80 82 84 
( 1) A !"exclusion de la G~ et de l"lrlande. 1984: estimations. 1985 : previsions. 
Sourct: Services de la CommiHion. 
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des comptes publics. Dans sa communication au Conseil 
intitulee « La politique budgetaire des Etats membres en 
1985 » (1 ), la Commission considere que les orientations 
generales, a savoir la reduction en moyenne de la Commu-
naute des deficits publics par rapport au PIB, sous reserve 
d'une flexibilite appropriee en fonction de revolution 
conjoncturelle. la maitrise de la depense ainsi que la pour-
suite des efforts en vue de restructurer Jes depenses publiques 
en faveur des depenses Jes plus productives, restent valables 
pour 1985. Au-dela de I'ampleur des deficits budgetaires, la 
necessite de ces orientations se trouve renforcee par revolu-
tion toujours en hausse par rapport au PIB de la charge 
d'interets de la dette publique, dont le montant pour la 
Communaute a rejoint celui du besoin de financement. 
( 1) Communication de la Commission au Conseil en date du 28 juin 1984 
(Com(86) 365 final). 
Tableau 6.2 
Politique budgetaire 
Les tableaux 6.2 et 6.3 presentent respectivement !'evolution 
en pourcentage et la part dans le PIB des principaux postes 
de recettes et depenses des administrations publiques des 
Etats membres au cours des deux dernieres annees ainsi que 
les previsions des services de la Commission pour 1985. 
On observe un ralentissement de la croissance des recettes 
budgetaires dans six Etats membres sur dix en 1984. En 
Belgique, par contre, les ressources courantes se sont accele-
rees, du fait de !'augmentation des prelevements decidee fin 
mars 1984 dans le cadre d'un plan pluriannuel consistant 
pour l'essentiel a transferer chaq ue annee pendant trois ans 
le benefice OU J'equiva(ent de !"application d'une tranche 
d'indexation des revenus a la securite sociale et au Tresor; 
certaines mesures de limitation des depenses publiques ont 
Recettes et depenses des administrations publiques des Etats membres( 1), variations en pourcentage. 1983 a 1985 
Rcssourccs courantcs lmpOts indirc:cts lmpl1Ls directs Cotisations A uucs rcssourccs 
totalcs socialcs rccucs courantcs 
1983 1984('1 19851 31 1983 19841'1 1985( 'I 1983 19841'1 19851 1) )983 19841'1 19851 'I 1983 19841'1 19851'1 
B 4.0 8.8 7.3 6.9 5.3 3.4 1,9 8.1 7.4 8.8 13.8 10.4 -15,1 4.7 7.4 
DK 14.4 12.0 7.4 11,8 9,9 6.4 13,3 12,8 9.5 34,3 14.6 6,4 18.2 13.3 2.4 
D 4.0 5.0 4.8 6,2 5.7 5,0 3,6 5.4 6,3 2,0 4.8 4.0 7,0 2.3 2.4 
GR 26,2 24.3 22.4 28,5 24.1 22,6 17,6 27.1 23.2 29.1 24,9 22.7 19,2 10.4 13.3 
F 10.8 10.8 5,5 9.5 11.5 5.4 11.9 9,8 4,6 12.7 JO.I 5,7 2.4 14.1 7.5 
IRL 13,1 13.5 7.6 14.2 11.8 8.1 15.1 17.7 6.8 13.9 14.0 7.8 3.2 6.6 7,6 
1 22.7 11,5 12.3 26,3 15.0 14.5 25,2 9.4 8,9 19.2 12.0 10.6 14.8 4.3 37,9 
L 15.4 3.8 6.1 20,7 3.5 5.5 18.6 2,6 6,1 7,5 5,8 7,3 13.2 3.4 4.5 
NL 6.6 2.7 0,0 5,6 7.4 2.4 -2.4 -1.7 0.1 15.0 -1,2 - l.5 4.4 13.8 0.1 
UK 6.6 6.2 6.2 6.1 3.5 4.1 6,6 8,0 8.6 13.8 I l.6 8,9 -2.5 1,9 0.7 
CE 8.8 7.2 5.9 9.3 7.5 5.6 8.8 6.9 6.3 9,5 7.4 ).(, 4.0 6.7 6.4 
DCpcnscs totalcs Transfcrts courants l111C:r~ts dTec1ir~ Consommation puhl14ui: Tran~rerts nets 
verses "·crsCs en i:apual cl 
formation hrutc 
de capital 
1983 1984(') 1985( 11 1983 1984(') 1985131 1983 1984('1 )985( 'I )983 1984(') )9851 '1 198.1 1984(') 19851 'I 
B 6,4 7.3 5.3 9.8 6.6 4.0 8,0 15.8 12,0 2.6 5.4 4.6 -1.6 0.1 -u 
DK 10,6 7,9 4,2 9.3 3.8 3.2 47,7 28.0 10.1 7,9 4,7 3.3 -18,9 14.4 1.2 
D 2,5 2,9 2,8 2.1 3,0 2.1 14.1 5.4 5.4 2,7 2.5 2,9 -3,6 2.3 3,5 
GR 23,5 25,7 22.1 18.7 20.4 18,9 54.9 40.5 31,0 21.4 24,6 22.9 32.0 39.1 22.2 
F 12.4 11,0 6,0 12,4 10,7 6,4 30.9 34,9 10,6 11,5 8.5 5, I 5,6 7.3 2.8 
IRL 8,9 9,8 8.0 12,1 13,0 9,5 16.5 15,1 16.4 9,3 7.3 2.6 - 13.6 -3.5 5, 7 
I 18.8 15.2 9,1 16.8 14.1 7,8 22,8 20,8 13,4 19,0 13.1 7,9 20.0 18.1 11.5 
L 12,6 3.7 4,5 13.1 5.1 6,0 13,6 24,8 8.1 7,1 6,4 6,6 21.2 -7.5 - 5.4 
NL 4.9 2,0 0,9 5.6 1.4 0.2 14,3 11.7 10,6 2,5 -1.2 -0,5 -0,9 6,2 -0.9 
UK 9.3 5.2 4.9 9,1 6,0 4.7 1.3 3.0 1.3 9.4 4.9 6,3 29.5 6.3 1.2 
CE 8,5 7,0 4,6 8,1 6.7 4.1 14.1 13.9 8.1 8.1 5,6 4.4 6.2 7.5 4,1 
(1) DCfimtion des comptcs nal1onaux. o.i !'exclusion des prC1s. avunccs ct participations. 
(1) Estimation~. 
( \) PrCvisions. 
Source: Services de la Commission. 
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egalement ete prises. La Republique federaJe d'Allemagne 
et J'Irlande ont egalement enregistre une hausse en 1984 de 
Ja progression de leurs ressources budgetaires courantes qui 
s'explique principalement par J'effet de Ja derive fiscale. 
En matiere de depenses, on enregistre une hausse du taux 
d'augmentation de nouveau en Belgique et en RepubJique 
federale d'Allemagne ainsi qu'en Grece et en Irlande OU des 
rigidites substantielles demeurent en matiere de consomma-
tion publique et de transferts verses. 
Plus significatifs cependant sont Jes enseignements qu'on 
peut tirer de !'evolution des principaux postes de recettes et 
de depenses exprimes en pourcentage du PIB (tableau 6.3). 
En 1984, trois Etats membres, a savoir J'ltalie, le Luxem-
Tableau 6.3 
bourg et Jes Pays-Bas, ont enregistre une diminution de 
Jeurs ressources budgetaires courantes en proportion du 
PIB tandis qu'elles sont restees stables au Royaume-Uni 
et qu'elles ont encore augmente dans Jes six autres Etats 
membres. Dans Jes trois Etats membres en question. ce 
mouvement de baisse s'est opere principalement par l'allege-
ment relatif a J'activite de la pression fiscale directe et des 
rentrees de cotisations sociales. En meme temps, le Luxem-
bourg et Jes Pays-Bas ont connu une diminution de leurs 
depenses budgetaires totales par rapport au PIB, elle-meme 
causee par le net ralentissement de Ja progression des depen-
ses de transferts courants et de consommation publiquc. 
Au Luxembourg. Jes transferts courants et en capital aux 
entreprises, qui etaient Ires eleves en 1983 en raison du plan 
Recettes et depenses des administrations publiques des Etats membres( 1), en pourcentage du PIB, 1983 a 1985 
Rcssourccs couramcs lmpOts indirc(;'ls lmp(Hs Jin.~c.:ts Cntisa1ions A ut n:s rc-\,oun .. ·c~ 
Lotalcs sncialcs Tl.~Uc~ couranh:~ 
198) 1984(') 1985( 1) 198) 1984(') 1985( 11 198) 1984('1 1985( 1) 198) 1984('1 1985( 11 198.1 1984('1 1985( 11 
B 46,1 46,8 47.2 12,1 11,9 11,6 18.7 18,9 19.0 13.1 13.9 14.4 , , 2.1 , , 
DK 53.5 54,7 54,6 17.8 17.8 17.7 25,9 26.6 27.1 2.9 3.0 3.0 7.0 7.2 6.9 
D 45,9 46.2 46.2 12.8 13,0 13,0 12.0 12.1 12.3 17.4 I 7.5 17.4 3,7 3.6 3.5 
GR 32,8 33.8 34.4 15.2 15.6 16.0 5,8 6,1 6.3 I0,5 10,8 11.0 u 1.2 1.2 
F 48,2 49,0 48,1 14.5 14.9 14,5 9,1 9,2 8,9 21.2 21.4 21.0 3.4 3.6 .~.6 
IRL 42.3 43,3 42,9 17,8 18,0 17,9 14,1 15.0 14.7 5.8 6,0 5.9 4.5 4.3 4.3 
I 45.5 44.8 45.7 11.2 11.4 I 1.9 15.6 15.1 14.9 16.4 16,2 16.3 2.3 2.1 2.6 
L 60,9 57.9 56.8 16,6 15.8 15.4 20.9 19.7 19.3 15.8 15.3 15.2 7,6 7.2 6.9 
NL 56.7 55.5 54,0 11.8 12.0 12.0 14.0 13.2 12.9 22.1 20.8 20.0 8,9 9,4 9,1 
UK 41.7 41.7 40,8 16.6 16.I 15.5 14.3 14.6 14.6 6.9 7,2 7.2 4.0 3.8 3.5 
CE 46.0 46.1 45.8 13,8 13.9 LU 13.0 13.1 13.0 15.5 15.5 I 5.4 3.7 :u n 
DCpcnscs totalcs Transfcrts couranb lntCrCts cfTcctifs ( ·onsommation puhli4l11.: Tran!-.fCrt!-. net!-. 
verses \'CT\Cs en capit;i\ et 
formation hrutc 
de c•tpltal 
198) 1984(') 19851 'I 198J 1984('1 1985 ( 11 198.1 19841') 1985( 11 198) 1984('1 1985('1 198J 19841'1 19X)( \) 
B 58.2 58.3 57.7 27.0 26.8 26.2 9.5 10.3 10.8 18.2 17.9 17.6 .\6 J.4 3.1 
DK 61.1 60.2 58.3 22.8 21.7 20.8 7.9 9.J 9.5 27.5 26.J 25.2 2.K 2.9 2.7 
D 48.7 48.0 47.1 21.4 21.1 20.6 3.0 3.0 3, I :w.o 19.7 19.3 4.2 4.2 4.0 
GR 42,1 43.8 44.5 15.9 15.8 15.7 3.4 3,9 4.3 18.8 19.J 19.8 4.1 4.6 4.7 
F 51,5 52.5 51,6 29.4 29.9 29.5 2.5 3.2 J.2 16.3 16.2 15.8 3.3 3.2 J. I 
IRL 54,7 54.1 53,9 20,1 20.5 20.7 9,7 10.1 10.8 20.0 19.3 18.2 4.9 4.J 4.1 
I 57.4 58.3 57.9 22.9 23.0 22.6 9.1 9,7 10.0 19.5 19.4 19.1 5.9 6.2 6.2 
L 60.8 57.9 55.9 32.3 Jl.2 30.6 1.0 I. I I. I 17.3 16.9 16.7 10,2 1-<,7 7.5 
NL 62.8 61.1 60.0 34.2 33.1 32.3 5.7 6.1 6,6 17.7 16,7 16.2 5.1 5.1 4.9 
UK 45,1 44.7 43.2 15.8 15.8 15.2 4,9 4.7 4.4 21.9 21.6 21.1 2.6 2.6 2.4 
CE 51.5 51.5 50.7 23.1 23.1 22.6 4.9 5.3 5,3 19.4 19.2 18.8 4.0 4.0 4.0 
(1) DCfinition des comptcs nationaux . ..i. rcxclusion des prCts. a\.ancr.:s et part1c1pations. 
(!) Estimations. 
C'J PrCvis1ons. 
5iourn•: Scr\.it.:l"\ de la Comm1\~Wn 
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siderurgique, ont diminue; aux Pays-Bas, la consommation 
a diminue suite au programme d'economies mis en reuvre 
dans le budget de 1984 qui a reduit notamment Jes traite-
ments de la fonction publique de 3% et limite la progression 
des transfens courants. En ltalie, la baisse de la part des 
prelevements obligatoires dans le PIB s'est accompagnee 
d'une hausse de celle des depenses totales. Les autorites 
budgetaires du Royaume-Uni, dans le cadre de la strategie 
financiere a moyen terme, ont decide de maintenir la depense 
publique constante en termes reels; cela s'est traduit par une 
diminution de leur part dans le PIB. 
Parmi les six Etats membres qui ont connu une augmentation 
de leurs recettes budgetaires courantes par rapport au PIB 
en I 984. la situation n 'est pas homo gene en termes de depen-
ses. car trois d'entre eux ont vu la part de leurs depenses 
totales dans l'activite diminuer - ii s'agit du Danemark. de 
la Republique federale d'Allemagne et de l'Irlande. Dans Jes 
deux premiers Etats membres, le controle de la progression 
des depenses s'est exercee sur la plupart des postes. En 
Irlande. la limitation a surtout porte sur la consommation 
publique et les depenses en capital. En Belgique, en France 
et en Grece, le poids des depenses publiques s'est renforce 
encore quelque peu. 
Les previsions des services de la Commission pour I 985 (1) 
montrent que le mouvement de limitation de !'evolution des 
recettes et depenses budgetaires devrait se generaliser dans la 
Communaute. Toutes choses egales par ailleurs, on pourrait 
assister en 1985 a une diminution de la part des recettes 
par rapport au PIB dans six Etats membres (a savoir le 
Danemark, la France, l'Irlande, le Luxembourg, les Pays-
Bas et le Royaume-Uni) ainsi que des depenses dans !'ensem-
ble des pays, a !'exception de la Grece. 
Le tableau 6.5, partie a), confirme au niveau des besoins de 
financement !'amelioration de la situation budgetaire: en 
1984, le solde budgetaire s'est redresse partout a I'exception 
de la Grece, de la France et de I'ltalie. Les previsions indi-
quent une reduction des deficits dans six Etats membres en 
1985. 
6.2. Evaluation des soldes budgetaires structurels 
Cette section s'efforce d'evaluer des soldes budgetaires struc-
turels pour les Etats membres et !'ensemble de la Commu-
naute. On entend par soldes structurels ceux qui se realise-
raient si l'economie croissait suivant une tendance de 
( 1) Basees sur les intentions et projets en matiere de politique budgetaire 
connus au debut d'octobre 1984. 
Politique budgetaire 
reference a moyen terme; pour les determiner, ii faut done 
corriger Jes deficits ou excedents effectifs des effets du cycle 
conjoncturel. On etablit ainsi des soldes representatifs de 
!'orientation fondamentale de la politique budgetaire. L'ana-
lyse est completee par la prise en compte des effets de 
!'inflation sur la valeur reelle de la dette publique. 
Une variation du cycle a un impact sur Jes rentrees fiscales 
et sur Jes depenses de transferts, en particulier celles de 
chomage. Si l'activite du pays se trouve en dessous ou en 
dessus du niveau de tendance, le solde budgetaire effectif 
differe du solde budgetaire tendanciel d'une composante 
conjoncturelle qui est determinee par l'influence de l'ecart 
entre le PIB tendanciel et le PIB effectif sur Jes recettes et 
depenses budgetaires. L'interet d'une telle decomposition 
du solde budgetaire en deux composantes, autonome par 
rapport au cycle et conjoncturelle, est done de retrancher 
du solde budgetaire la composante induite par la conjoncture 
pour ne retenir que la composante resultant des choix de 
politique economique. On se trouve ainsi en presence d'un 
meilleur indicateur de !'orientation budgetaire proprement 
dite. 
La mise en avant de la responsabilite du cycle conjoncturel 
dans !'evolution d'une partie du solde budgetaire a pour 
but d'eviter des interventions budgetaires procycliques: par 
exemple, celles consistant a reduire Jes depenses et/ou aug-
menter Jes recettes budgetaires en phase de recession. Dans 
ce contexte, on suppose qu'a cette phase de recession va 
succeder une phase d'expansion qui permettra precisement 
de reduire le deficit; cette derniere serait mise en danger par 
des interventions trop rapides de reduction du deficit. II 
justific done !'existence et la repetition de deficits budgetaires 
pendant une partie du cycle. 
Plusieurs remarques apparaissent necessaires en matiere de 
correction cyclique: tout d'abord, ce raisonnement, simple 
dans son principe, sous-entend qu'en matiere d'impact sur 
la demande globale, des deficits budgetaires conjoncturels 
sont toujours benefiques. Si, dans les annees cinquante, 
soixante, OU meme Ja premiere moitie des annees soixante-
dix, ce fut le cas, on peut aujourd'hui se poser la question 
de savoir si, a une augmentation du deficit budgetaire ne 
correspond pas une diminution concomitante et plus ou 
moins importante de la demande par le secteur prive (la 
section 3 traite plus en detail de !'importance croissante des 
phemonenes de stock de la dette sur la demande globale). 
D'autre part, ce meme schema est tout a fait independant 
de considerations sur la fa<;on dont est financee une repeti-
tion de deficits et sur Jes problemes eventuels qui peuvent 
en decouler en matiere de taux d'interet et d'effets d'eviction. 
Enfin, ii suppose implicitement que les phases cycliques 
d'expansion et de recession se succedent de fa<;on a peu 
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pres egale; or le ralentissement de la croissance dans la 
Communaute depuis plusieurs annees a certainement des 
causes plus structurelles que conjoncturelles. 
Ensuite, la determination de la tendance de reference pour 
la croissance a moyen terme est un exercice tres delicat 
en pratique. Le concept de correction cyclique du deficit, 
developpe d'abord aux Etats-Unis et employe pour la pre-
miere fois dans le Rapport economique du president en 
1962, faisait appel a la notion de « budget d'emploi eleve », 
OU la reference de moyen terme pour l'activitc ctait le PNB 
potentiel extrapole a partir des valeurs de taux d'emploi et 
de productivite Ies plus elevees du cycle. Le secretariat de 
l'OCDE presente depuis plusieurs annees (sous forme gra-
phique) une decomposition du deficit budgetaire en compo-
sante discretionnaire et en composante conjoncturelle obte-
nue a partir d'une tendance de PIB potentiel, elle aussi 
extrapolee de niveaux du PIB correspondant au taux de 
chomage supportable le plus faible. Dans ces deux cas, la 
tendance du PIB potentiel est done estimee de sommet a 
sommet du cycle. Un choix doit done etre fait pour prevoir 
le prochain sommet conjoncturel, ce qui ne va pas sans 
risques importants d'erreur. Or l'ampleur de la decomposi-
tion du solde budgetaire en ses deux composantes structu-
relle et cyclique depend directement du taux de croissance 
potentiel: plus celui-ci est eleve, plus Jes recettes fiscales sont 
importantes et Jes depenses de transferts de chomage faibles 
de sorte que le deficit autonome se trouve minore (l'excedent 
autonome est majore) et la composante conjoncturelle am-
plifiee (I). 
D'autre part, le calcul de la tendance du PIB potentiel a 
partir des sommets du cycle presente un defaut important 
dans la mesure ou l'accumulation des deficits budgetaires 
effectifs (done !'augmentation de la dette publique) est pres-
que toujours superieure a celle des deficits structurels puis-
que la tendance du PIB potentiel n'est en fait atteinte qu'aux 
sommets du cycle. II n'existe done pas de coherence a moyen 
terme entre les soldes structurels et l'evolution de la dette 
publique. Pour pouvoir retrouver cette coherence, la ten-
dance du PIB potentiel doit etre estimee non pas de sommet 
a sommet mais en moyenne du cycle de sorte que les compo-
santes conjoncturelles du solde budgetaire puissent se com-
penser sur la totalite du cycle. De la sorte, !'accumulation 
des deficits structurels devient coherente avec la croissance 
de la dette publique. 
(1) La decomposition des variations du solde budgetaire 1:telle qu'efTectuee 
par le secretariat de l"OCDE ainsi que dans le precedent Dilan economi-
que annuel de la Commission) i:vite ce probleme rnais ne perrnet pas 
d'i:valuer ('orientation de base de la politique budgi:taire. 
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Dans cette meme perspective de cheminement de tendance, 
la prise en compte de l'inflation sur la valeur reelle de la 
dette publique doit permettre de definir un solde structure! 
qui soit plus representatif de !'evolution des masses budgetai-
res a moyen terme et de !'impact budgetaire sur la demande. 
A cette fin, on peut corriger le solde budgetaire des effets 
de !'inflation sur la valeur de la dette publique en calculant 
ex post la perte subie par les menages sur leur patrimoine 
d'actifs publics et en retranchant ce montant, qui correspond 
a un gain net pour I'Etat, de son deficit budgetaire. Comme 
le deficit budgetaire incorpore deja une certaine correction 
de !'inflation, a savoir la part anticipee, sous la forme de la 
composante nominale du taux d'interet moyen sur la dette, 
la taxe d'inflation subie par les menages est egale a la 
difference entre la perte de valeur de la dette du fait de 
!'inflation et Jes revenus correspondant a la composante 
nominale du taux d'interet. Ainsi, jusque dans un passe 
recent, la taxe d'inflation prelevee par l'Etat a souvent ete 
substantielle, conduisant ainsi a un rendement reel negatif 
des placements des menages en actifs publics. 
Le deficit budgetaire corrige de l'inflation est representatif 
de l'impact budgetaire sur le comportement des menages 
qu'a la condition, d'ailleurs verifiee au cours de ces dernieres 
annees, que ceux-ci ne soient pas sujet a illusion monetaire 
et qu'ils gerent leur comportement de consommation et 
d'epargne en fonction de !'evaluation en termes reels de leur 
patrimoine. Ce faisant, Jes menages cherchent a eviter la 
taxe d'inflation et a obtenir un rendement reel positif sur les 
titres publics qui soit le plus proche possible du rendement 
global du capital. Dans ces conditions, une methode equiva-
lente de correction du deficit des effets de l'inflation consiste 
a appliquer directement au solde budgetaire, auquel on aura 
prealablement retranche la charge des interets nominaux de 
la dette, une charge d'interets reels. 
La correction d'inflation presentee dans cette section a ete 
effectuee selon cette deuxieme methode, en calculant une 
charge reelle theorique de la dette publique a partir d'un 
taux d'interet reel de moyen terme et en l'ajoutant au solde 
budgetaire net des paiements d'interets nominaux. De la 
sorte, on ecarte la prise en compte des phenomenes transitoi-
res d'inflation pour ne s'attacher qu'a une correction d'infla-
tion de tendance. Si on applique cette correction d'inflation 
au solde budgetaire corrige des effets du cycle conjoncturel, 
le solde ainsi obtenu garde toutes les caracteritiques d'un 
solde structurel. 
Le tableau 6.4 presente des senes d'ecarts de PIB pour 
!'ensemble des Etats membres ou le PIB tendanciel est calcule 
selon le principe de la moyenne du cycle. S'il s'agit d'une 
des multiples possibilites de quantifier l'ecart du PIB, la 
methode utilisee a cependant l'avantage de prendre en 
compte uncertain affaiblissement du potentiel de croissance 
de la Communaute au cours des dernieres annees. Les gran-
deurs moyennes obtenues pour la Communaute pour la 
periode 1982-1985 presentent un ecart de PIB d"un a deux 
points (le signe «-» indique un PIB effectif inferieur au PIB 
tendanciel). On remarque egalement que les ecarts de PIB 
se creusent sur la periode 1983 a 1985 en Belgique. en Grece, 
en France et en Irlande, qu'il se reduisent en republique 
federate d"Allemagne, en ltalie et aux Pays-Bas, et qu"ils 
deviennent positifs au Danemark et au Royaume-Uni. 
A titre d'illustration, une evaluation des soldes budgetaires 
structurels a ete effectuee; les resultats sont presentes dans 
le tableau 6.5: Jes besoins et capacites de financement des 
administrations publiques (partie a du tableau) ont ete corri-
ges des effets du cycle conjoncturel sur le solde (parties b et 
c). La correction cyclique des recettes et depenses budgetai-
res a ete realisee de la fai;on la plus simple possible: un taux 
moyen de recettes fiscales a ete applique a l't':cart du PIB 
pour obtenir la correction cyclique des recettes. Les depenses 
ont ete ajustees de !"influence du cycle sur les transferts au 
titre du chomage. Une elasticite du taux de chomage par 
rapport a la croissance (coefficient d"Okun) a ete estimee et 
le cout du chomage supplementaire sur Jes depenses budge-
taires par rapport au cout correspondant a la croissance de 
tendance a ete calcule. La correction d'inflation est prise en 
compte par la deduction des paiements d'interets effectifs 
sur la dette publique nette (1) (partied) du deficit budgetaire 
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et l'ajout de la charge reelle theorique de la dette (partie e) (2), 
selon Ja methode presentee ci-dessus. Des soldes budgetaires 
corriges a la fois des effet du cycle et de l'inflation ont alors 
ete calcules (partie f). Le tableau 6.6 presente Jes memes 
donnees que le tableau 6.5 mais en variations. 
Le tableau 6.5 nous montre que de 1982 a I 985 le cycle 
conjoncturel (partie b) garde une influence negative moderee 
sur le solde budgetaire moyen de la Communaute, de sorte 
que le solde corrige des variations cycliques (partie c) reste 
substantiellement negatif. Seu! le Luxembourg enregistrerait 
un excedent corrige du cycle en 1984 et 1985. Les profils 
d'evolution different cependant d'un pays membre a l'autre, 
comme le font egalement ressortir les parties a a c du tableau 
6.6: l"effet negatif de la conjoncture s'amplifie de 1983 a 
1985 en Belgique. en Grece, en France, en Irlande et au 
Luxembourg tandis que le cycle contribue au redressement 
du solde budgetaire dans Jes autres Etats membres (Dane-
mark. Republique federale d"Allemagne, Italie, Pays-Bas 
et Royaume-Uni). On observe egalement depuis 1982 un 
mouvement dominant tres net d'amelioration des soldes 
corriges du cycle dans la Communaute, a l'exception en 1984 
de la Grece. de l'ltalie et du Royaume-Uni. 
Les paiement nets d"interets (partie d) ont continue d'aug-
menter en proportion du PIB en 1984 dans tous Jes Etats 
membres a !'exception de l'lrlande et du Royaume-Uni et 
( 1) La dette publique nette est definie cornrne la dette publique brute des 
administrations publiques moins les actifs monetaires et financiers (hors 
actions et autres participations). Elle est estirnee pour la plupart des Etats 
mernbres. 
(2) Les taux d'interet reels theoriques appliques a la dette publique nette ont 
ete estimes a 2,5% pour tous les Etats membres (a !'exception du Dane-
mark OU ii a ete fixe :i. 4%) pour les annees 1971-1980 et a 3,5% pour 
les annees 1981-1984 (6% au Danemark). 
Tableau 6.4 
Ecarts de PIB( 1) 
1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 198} 1984 1985 
B -0,7 -1,7 - 1,4 0,3 2.3 - 1,5 2.0 0,8 2,1 2,7 4,1 1,0 0.3 -1.5 -2.0 -3,0 
DK 1,5 -0,5 0,5 -0,1 2.5 -5.1 -0.3 0,0 0,0 2,0 -0.2 -2,6 -0,8 -0,[ 0,8 2,1 
D 1.6 0,5 0,3 0,4 -0,8 -4.2 -1.0 0.2 1,4 3.6 3.6 1,7 - 1.2 -2,2 -1,2 -0.7 
GR -0,2 -0,7 0,5 0,2 -6,0 -2,8 0,7 1.5 5,5 6,6 5.6 2,5 -0,1 -2,6 -3.4 -4,4 
F -0,8 -1,0 -0,7 -1,0 0,0 -2,0 0.5 4,1 3,0 4,1 3.0 1,0 0,3 -1,1 -2,3 -3,0 
IRL -1,1 -2.0 -0,2 0,0 0,9 -0.4 -1.6 1.7 4,1 4,2 4.5 2,7 0,6 -2,2 -3,1 -3.9 
I 2,7 -0,8 2,7 -0,9 1,2 -4,4 -0,7 -0,8 0,0 2,8 4,8 2,9 0,6 -2,6 - 2.1 -1,3 
L -3,4 -3,4 -1,7 4,4 6,9 -0,8 -0,2 -0,8 2,5 5.2 5.6 2,5 0,1 -2,6 - 3.4 -3,1 
NL 1,0 -0,1 -1,9 -1,7 0,3 -2,2 1.5 2,4 3.3 4,2 3,6 1,2 - I.9 -2,5 - 1.9 -1.7 
UK -0,9 -1,2 -2,0 2,5 0.2 -2,0 0.3 0.2 2,4 3,1 -0,9 -3,4 -2,5 -0.3 1.0 1.8 
CE( 2) 0,5 -0.6 -1,1 0,2 0,0 - 3,0 o.o 0.5 1,9 3,5 2,8 0.6 -0,7 -1.6 - 1.3 - 1.0 
( 1) Les Ccarts sont di:finis commc le rapport du PIB cffcctif en volume sur le PIB tcndancicl en volume -1. Le PIB tcn<lancicl est cstimC par rCgrcssion t<splinc)) des tcmJanccs sur lcs pCriodcs 
1960-1973 et 19:3-1985. ccst-a-dirc avec rupture tcndanciellc en 1971. 
(2) Moycnnc de, Ccarts. 
Soura: Services de la Commission. 
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representent 8% du PIB en 1984 en Irlande, 9,1 % en Italie 
et 9,5% en Belgique. 11 s'agit la de charges budgetaires 
considerables qui interviennent comme une contrainte de 
financement tres lourde pour Jes Etats membres. En 1985, 
on pourrait assister a une stabilisation en moyenne de la 
Communaute de la charge nette d'interets en proportion du 
PIB. Les soldes budgetaires corriges des effets du cycle 
(partie f) sont ensuite corriges de !'inflation par remplace-
ment de Ja charge d'interets nominaux de la dette (partie 
d) par la charge reelle theorique (partie e). La correction 
d'inflation ainsi cffectuee reduit done le deficit de la compo-
sante nominale de Ja charge d'interets (calculee par rapport 
au taux d'interet reel de moyen terme). Cette remuneration 
de !'inflation sur Jes actifs publics doit en effet dans ce 
modele etre consideree comme permettant aux menages de 
reconstituer la valeur de leur patrimoine et comme n'ayant 
par consequent pas d'impact sur leur comportement de 
depenses. Les calculs aboutissent a des soldes negatifs pour 
la Communaute dans son ensemble mais en amelioration 
reguliere de 1982 a 1985. Parmi les Etats membres, seuls le 
Royaume-Uni en 1983-1984, la Grece et l'Italie en 1984 et 
les Pays-Bas en 1985 ont connu ou pourraient enregistrer 
une deterioration de ce solde structure!. 
Tableau 6.5 
Evaluation des soldes budgetaires structurels des administrations 
publiques 
/en% du PIB) 
1971-1980 1981 1982 1983 1984 1985 
a) Capacite ( +) ou he.win de.financement ( - ) 
B -5,0 -12,8 -11,1 - 12,2 -11.5 - 10,5 
DK 0,9 -7,1 -9,2 -7.6 -5,5 -3.7 
D - 2,1 -3,9 -3.4 -2.7 -1.7 -0.8 
GR -11,9 -9.7 -9,2 -10,0 -10,1 
F -0,3 -1,8 -2,6 - 3,3 -3.4 -3.6 
IRL -13,8 -14,3 -12,4 -10,9 -11,0 
I -0,3 - 11,9 -12,7 -11,8 -13.6 -12.2 
L 2,2 -2,3 - 1.4 0,0 0,1 0.9 
NL -1,5 -5.3 -7,0 -6,1 -5,6 -6,0 
UK -3,1 -3,1 -2.3 -3.4 -3,0 -2.4 
CE -3,1 -5,5 -5,6 -5.5 - 5.4 -4.8 
b) E}let du cycle conjoncturel sur le so/de hudgetaire 
B 0,5 0,6 0,2 -0.8 -1.2 -1.7 
DK -0,3 - 1.5 -0.5 -0,1 0,5 1,2 
D 0,2 0,9 -0,6 - 1.2 -0,6 -0.4 
GR 0,8 -0,1 - 1.0 - IJ - 1.7 
F 0.4 0,5 0,2 -0.6 - IJ - 1.6 
IRL 1.2 0.3 - 1.0 -1,5 - 1.8 
I 0.0 IJ 0.3 - 1.3 -I.I -0.7 
L 0,9 1.4 0,1 - 1.6 -2.1 - 1.9 
NL 0.5 0,7 - I.I - 1.5 - I. I - 1.0 
UK 0.1 - 1.6 -1.2 -0,2 0.5 0.8 
CE 0.2 0.3 -0.4 -0.8 -0.6 -0.5 
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Tableau 6.5 (suite) 
1971-1980 1981 198c 198J 1984 
c) So/de hudgetaire corrigl: dl.'s l'j/l'ls du cycle c011jm1ct11ref / c = a - h) 
B -5,5 -13.3 -11.3 -IIJ -10,4 -8,8 
DK 1.2 - 5.6 - 8.7 - 7.6 - 6.0 - 4.9 
D -2,3 -4,8 -2,8 -1.6 - I.I -0.5 
GR -12.7 -9,6 -8.3 -8,7 -8.4 
F -0.7 -2.3 -2.7 -2.6 -2.2 -1.9 
IRL -14,9 -14.5 -11.4 -9,4 -9.1 
I -8,3 -13,2 -13,0 -10,5 12,5 -11.5 
L 1.2 - 3, 7 - 1.4 1.6 2.2 2,8 
NL -2,0 -6.0 -5.9 -4,6 -4.5 -5.0 
UK - 3.2 - 1.5 - I.I - 3,3 - 3.5 - 3.2 
CE - 3.3 - 5.8 - 5.2 - 4. 7 - 4,8 - 4,3 
d) Pail.'1111.'flls 111.'ts ll'interl;ts / i111h-,;ts 1•ersh· moins intl;n;ts rer,1s) 
B 3.3 7.1 8,5 8,6 9,5 10,0 
DK -0.2 1.8 2.5 4.1 5.5 5.8 
D 0,7 1,5 2,0 .., .., 2.3 2J 
GR 3.2 2.6 3.4 3.9 4,3 
F 0,6 1.4 1.3 1.8 2.4 2,4 
IRL 6,2 7.4 8.0 8.0 8,4 
I 3.4 6.4 7.7 8.5 9,1 9,4 
L - 1.4 -2.7 -2,9 -:u - 3,0 -3,0 
NL 0,8 1,8 2.4 2.9 3.2 3,6 
UK 2,3 3,5 3.3 3.2 3,2 2,9 
CE 1.6 :u 3.5 3,8 4.2 4,2 
e) Charge rel.'ffl' 1/zh1riq11I' de fa dette p11hfiq11c 
B IJ 2.2 2.6 2,8 3.1 3.4 
DK -0,3 0.4 1,0 1.6 2.1 2.4 
D 0.0 0.5 0,6 0,7 0,8 0,8 
GR 1.0 1.2 IJ 1.5 1.6 
F 0.3 0.4 0.4 0.5 0.5 0.5 
IRL 2.3 2.5 2.7 3.1 3.3 
I 1.4 2.2 2.4 2.6 2.8 3.1 
L 0.5 0.5 0.5 0.5 0.6 0,5 
NL I.I 1.5 1.7 1,9 2.1 2.3 
UK 1.5 1.7 1.7 1.6 1.6 1.6 
CE 0,7 I. I 1.3 1.4 1.4 1.5 
f) So/de h11d1setaire co,.,-ii,; des c'.ffc'/s du crde et de f"i11flatio11 
(f=c+d-e) 
B -3,6 -8.4 - 5.4 -5.5 -4.1 -2.2 
DK IJ -4.2 - 7,3 -5.0 -2.5 - 1.6 
D -1.6 -3.7 -1.4 0.0 0.4 1.0 
GR - 10,5 -8.2 -6.2 -6.2 -5.6 
F -0.4 - 1.3 - 1.9 -1.4 -OJ -0,1 
IRL - I LI -9.6 -6.1 -4.5 -4.1 
I -6,3 -9.0 -7.7 -4.6 -6.2 - 5.1 
L -0.7 -6.8 -4,9 - 2.0 -1.4 -0.7 
NL -2.3 - 5.7 -5.1 - 3.5 - 3.4 -3.7 
UK -2.3 0.3 0.5 - 1.7 - 1.9 - 1.9 
CE -2.4 - 3.8 -3.0 - 2.3 -2,0 - 1.6 
So11rc1· Service~ 1.k la Comm1s~1on. 
Tableau 6.6 
Composantes des variations( 1) annuelles des soldes budgetaires des 
administrations publiques 
1 t·n ",, Ju PIB! 
19S I 1n2 198.' 19S4 1985 
a) I ·ariation des capacites 011 he.wins de fim111ce111e111 
B -3,7 1.7 -1,1 0.6 1.0 
DK -3,8 -2,1 1,6 2,1 1.8 
D -0,7 0,4 0,7 1,0 0,9 
GR 2,2 0,4 -0,8 -0,1 
F -2,0 -0,8 -0,7 -0,1 -0,2 
IRL -0,8 -0,5 1.9 1.5 -0.1 
I -3,5 -0,9 0,9 -1.7 1,4 
L -0.6 0,9 1.4 0,1 0,8 
NL -1,2 -1.7 0.9 0,5 -0,4 
UK 0,6 0,7 - I.I 0.4 0,6 
CE - 1.5 -0.1 0.1 0.1 0.6 
b) £/f",,r des rariations du cycle co11jo11ct11rel sur le .wide hudgetaire 
B -1,7 -0.4 -1,0 -0,3 -0,6 
DK -1.4 1,0 0.4 0,5 0,8 
D - 1,0 - 1,5 -0.5 0.5 0.3 
GR -0,9 -0,9 -0.4 -0.4 
F - I.I -0.4 -0,8 -0.6 -0,4 
IRL -0.7 -0.9 -1.3 -0.5 -0,4 
I -0,8 - 1.0 -1.6 0,2 0,4 
L -1,8 -1.4 - 1,7 -0,5 0,2 
NL - 1.4 -1,8 -0.4 0,4 0,1 
UK -1.2 0.4 1.0 0.6 0,4 
CE - I.I -0.7 -0.4 0,2 0,1 
c) Variations des so/des h11dgetaires corriges des effets du cycle 
B 
DK 
D 
GR 
F 
IRL 
I 
L 
NL 
UK 
CE 
B 
DK 
D 
GR 
F 
IRL 
I 
L 
NL 
UK 
CE 
co11jo11cturel ( c = a - b) 
-2,1 2,1 -0,1 
-2,4 -3,2 1,2 
0,3 2,0 1,2 
-0,9 
-0,1 
-2,7 
1,2 
0,2 
1,8 
-0.4 
3,1 1,4 
- 0,4 0,1 
0,4 3,1 
0,2 2,5 
2,2 3,1 
0,1 1,3 
0,3 -2,1 
0.6 0,5 
0,9 
1,6 
0,5 
-0,4 
0,5 
2,0 
-1,9 
0,5 
0,1 
-0,2 
-0,1 
d) Variarion des paiements nets d'imerets 
1.9 1,3 0,2 0,8 
1,3 0,7 1,7 1,3 
0,3 0,4 0,3 0,0 
-0,6 0,8 0,6 
0,4 -0,1 0,5 0,6 
1,0 1,2 0,6 -0,1 
1,0 1,3 0,7 0,6 
-0,1 -0,3 -0,1 0,1 
0,6 0,7 0.5 0,3 
0.3 -0.2 -0,1 0,0 
0,5 0,4 0,4 0.3 
1,6 
1,0 
0,6 
0,3 
0.2 
0,3 
1,0 
0,6 
-0,5 
0,2 
0,5 
0,6 
0,3 
0,0 
0,4 
0,0 
0,4 
0,3 
0,0 
0,3 
-0,2 
0,1 
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Tableau 6.6 (suite) 
1981 19S::! 1983 1984 1985 
e) Variarion de la charge rt;el/e theorique de la dette puhliq11e 
B 0,7 0,4 0,2 0,3 0,2 
DK 0,4 0,5 0,6 0,5 0,4 
D 0.2 0.1 0,1 0,1 0,0 
GR 0,2 0,1 0,2 0,1 
F 0.1 0,1 0.1 0,0 0,1 
IRL 0,8 0,2 0.2 0,4 0,3 
I 0,5 0,2 0,2 0,3 0,3 
L 0,1 0.0 0.0 0,1 -0,1 
NL 0.5 0.2 0.2 0,2 0,2 
UK 0,5 0,0 -0,1 0,0 0,0 
CE 0,3 0,1 0,1 0,1 0.1 
f) 1·ariations des so/des hudgetaires corriges du cycle et de 
/'i11flatio11 (f = c + d- e) 
B -0.9 3,0 -0,1 1,5 1,9 
DK -1.5 -3,0 2,3 2,4 1,0 
D 0,3 2,3 1.4 0.4 0,6 
GR 2,3 2,0 -0,1 0,6 
F -0.6 -0.6 0.5 I.I 0,2 
IRL 0,1 1,5 3,5 1,6 0,4 
I - 2.2 1,3 3,0 -1,5 1,0 
L 1,0 1,9 2,9 0,6 0,7 
NL 0,3 0,6 1,6 0,1 -0,4 
UK 1,6 0,1 -2,1 -0,3 0,0 
CE -0.2 0,9 0,8 0,1 0,5 
( 1) Le signc + mdiquc unc rCduction du bcsoin de financcmcnt ou une augmentation de la 
.:apacitC de tinancemcnt. le signc une augmentation du besoin de linancement ou une 
rCduction de la capacitC de financcmcnt. 
Sourn·: Services de Ja Commission. 
6.3. Evolution a moyen terme des deficits budge-
taires et des dettes publiques: appreciation 
du caractere supportable de l'endettement 
public 
Si le solde budgetaire est traditionnellement l'indicateur pri-
vilegie de l'orientation budgetaire dans la mesure OU ii repre-
sente la contribution nette des administrations publiques a 
la demande globale de la nation et s'il represente l'objectif 
cle des autorites pour la conduite de la politique budgetaire 
du moment, ii n'en reste pas moins vrai que les phenomenes 
de stocks induits par les repetitions de deficits peuvent inter-
venir de plus en plus dans le fonctionnement des economies 
jusqu'a contrecarrer dans des situations extremes l'effet at-
tendu des variables de flux. L'evolution de la dette publique 
dans la Communaute depuis le premier choc petrolier pre-
sente a cet egard certaines caracteristiques qui doivent etre 
prises en compte dans la definition des orientations budge-
taires. 
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A !'occasion de breves recessions telles que celles enregistrees 
par la Communaute en 1974-1975 OU en 1980-1981, l'elargis-
sement spontane des deficits budgetaires peut apparaitre 
comme le relais necessaire pour pallier la reduction de la 
demande interne des agents prives. Le jeu de ces stabilisa-
teurs automatiques est d'autant mieux accepte que le finan-
cement des deficits se trouve dans une recession tradition-
nelle facilitee par la baisse des taux d'interet et la hausse du 
taux d'epargne des menages. Des que J'economie est en 
phase de reprise et retrouve graduellement une croissance 
soutenue, le deficit budgetaire se reduit en pourcentage du 
PIB et le rapport de la dette publique au PIB voit sa progres-
sion se ralentir ou diminue meme si le taux de croissance 
nominal est superieur au deficit budgetaire exprime en pour-
centage du PIB. Ce scenario n'implique done pas a priori 
de probleme d'acceptabilite de la dette publique ou de son 
corollaire, a savoir une hausse des taux d'interet induits par 
une offre excedentaire de titres publics. 
Depuis main tenant dix ans, la Communaute n'a pu retrouver 
Jes taux de croissance soutenus qu'elle avail connus aupara-
vant. L'evolution de la dette publique par rapport a l'activite 
en valeur a ete freinee jusqu'au debut des annees 1980 
par la persistance de !'inflation. Depuis 1982, on assiste 
cependant a une faible croissance en volume en meme temps 
qu'a une diminution reguliere du deflateur du PIB. Dans ce 
contexte, la dette publique a vu son ampleur progresser 
nettement par rapport a I'activite, ce qui a augmente Jes 
risques de renforcement des effets de stock. 
Le deuxieme element caracteristiq ue des dernieres annees 
est la hausse des taux d'interet nominaux et surtout reels, 
dont la cause est a rechercher dans Jes politiques poursuivies 
dans la Communaute mais egalement dans le niveau tres-
eleve des taux d'interet reels americains; ce faisant, Jes defi-
cits budgetaires ainsi que la dette publique venant a echeance 
sont finances a des conditions nettement plus onereuses, de 
sorte que la charge d'interets augmente nettement plus vite 
que l'activite. L'appreciation du dollar rencherit encore la 
dette des Etats membres qui ont finance leur excedent de 
depenses dans cette monnaie. On risque ainsi de se retrouver 
dans une situation ou le gain a court terme sur l'activite 
d'une politique de deficits budgetaires se trouve compense 
par le surcout que constitue !'augmentation de la charge 
d'interets et des remboursements de la dette en monnaie 
etrangere. 
Le troisieme element qui est lie au precedent et qui explique 
!'importance croissante sur ractivite des effets de stocks 
financiers est !'orientation restrictive des politiques monetai-
res au cours des dernieres annees. Si des politiques monetai-
res expansionnistes ont pu. par le passe, alleger temporaire-
ment le fardeau de la dette par un financement monetaire 
important du deficit budgetaire et le maintien de taux d'inte-
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ret peu eleves, !'acceleration de !'inflation a conduit a recher-
cher un ralentissement de l'expansion monetaire, et notam-
ment une diminution de la part du deficit financee 
monetairement au profit de celle financee sur le marche des 
capitaux a long terme; toutes chases egales par ailleurs, 
ce changement d'orientation de la politique monetaire ne 
pouvait se traduire que par une hausse du taux d'interet et 
par !'augmentation du cout en interets de la dette publique. 
11 n'y a done pas de politiques macroeconomiques indepen-
dantes et la politique budgetaire doit, pour eviter que J'endet-
tement public ne s'aggrave encore, etre elle aussi orientee 
dans un sens plus restrictif. 
Aussi longtemps que la politique budgetaire n'est pas re-
orientee, le risque existe de voir le portefeuille d'actifs mone-
taires et financiers des agents se desequilibrer de fa<;on exces-
sive au profit des titres publics. Les dangers d'eviction se 
renforcent alors, qui poussent de nouveau a la hausse les taux 
d'interet et rendent encore plus difficilement supportables les 
deficits budgetaires. II se peut egalement que la demande de 
titres publics soit insuffisante pour absorber J'offre au taux 
d'interet existant et que la hausse des taux necessaires pour 
rencontrer cette offre excedentaire soit un obstacle impor-
tant a l'investissement et a la croissance du secteur productif. 
Dans la mesure ou tous ces elements entrent en jeu, une 
politique de deficits budgetaires dans la perspective d'un 
soutien a court terme de l'activite peut devenir cont reproduc-
tive. C'est en particulier le cas si les deficits budgetaires sont 
plus qu'absorbes par Jes charges d'interets de la dette et si 
ces versements d'interets sont consideres par les menages 
comme permettant seulement de compenser l'effet de !'infla-
tion sur leur patrimoine ou encore si ceux-ci anticipent une 
hausse importante des impots. Le deficit budgetaire est alors 
inefficace sur l'activite economique, car compense par !'aug-
mentation du taux d'epargne des menages. Dans ces condi-
tions, ii peut etre necessaire, compte tenu de l'inertie du 
volume des charges d'interets, de poursuivre une politique 
d'excedents budgetaires nets des paiements d'interets, meme 
au prix d'un ralentissement temporaire de la croissance. 
Entin, le recours au financement sur devises d'une part 
importante du deficit budgetaire, soit parce que le marche 
financier n'etait pas en etat de rencontrer la demande de 
fonds du secteur public aux conditions de prix existantes, 
soit egalement parce que cela permettait en meme temps de 
financer un deficit de balance des paiements, rencontre tres 
vite des seuils d'inacceptabilite des !ors que la croissance 
economique reste structurellement faible, que les soldes bud-
getaires se redressent moins vite que prevu, et que les devises 
dans lesquelles les emprunts ont ete effectues se revalorisent. 
II n'est pas aise d'evaluer a partir de quel niveau la dette 
publique devient insupportable par rapport au PIB. Le point 
de rupture est determine par la demande de titres publics 
des investisseurs, Jes conditions financieres generales, Jes 
taux d'interet et Jes anticipations des agents en matiere de 
deficits budgetaires futurs, d'inflation et de croissance reelle. 
Plus que le niveau de la dette en proportion du PIB, encore 
que celui-ci soit deja un indicateur de l'influence des proble-
mes de patrimoine en cas de variation de !'inflation. des taux 
d'interet ou de la croissance reelle. c'est sa variation et 
surtout son cheminement qui sont importants a examiner. 
Le tableau 6. 7 montre la contribution du deficit budgetaire 
(besoin de financement des administrations publiques) dont 
celle de la charge d'interets verses au titre de la dette ainsi 
que celle de la croissance nominale a la variation de la dette 
publique brute en pourcentage du PIB. Un poste d'ajuste-
Tableau 6.7 
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ment est necessaire pour respecter la coherence de passage 
des flux (soldes budgetaires) aux variations des stocks (dette 
publique). Ce poste prend en compte Jes prets, avances et 
participations, le passage de la definition des operations 
du concept des transactions a celui de caisse, l'ajustement 
statistique lorsque la dette publique n 'est pas exactement 
celle de !'ensemble des administrations publiques ainsi que 
la modification de valeur de la composante en devises de 
la dette et de celle qui est indexee. Les questions de la 
decomposition des contributions aux variations du rapport 
dette publique/PIB ainsi que Jes problemes de definition et 
de coherence sont explicites dans l'encadre intitule: « Deficits 
budgetaires et dettes publiques dans une perspective de 
moyen terme » (ci-joint). 
Inffuence du deficit budgetaire, de la charge d'interets et de la croissance nominale sur !'evolution du poids de dette publique( 1) par rapport 
au PIB 
(en% du PIB) 
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 
Belgique 
I. Besoin de financemen t 4,4 5,5 5,5 6,0 7,1 9,0 12,8 11,1 12,2 (11,5) (10,5) 
dont: charge d'interets 3,6 3,7 4,1 4,5 5,1 6,1 7,9 9,3 9,5 ( 10,3) (10,8) 
2. Effet de la croissance -5,6 -7,1 -4,4 -4,4 -4,2 -4,8 -3,1 -6,8 -5,6 (-7,0) (-6,8) 
3. Ajustement flux-stocks 2,2 1,6 2,2 2,0 0,5 1,8 2,2 3,6 (3,0) (3,0) (2,5) 
4. Variation de la dette (4 = I + 2 + 3) I, I -0,I 3,3 3,6 3,4 6,1 11,8 8,0 (9,6) (7,6) (6,2) 
5. Niveau de la dette 59,8 59,7 63,1 66,7 70,1 76,1 88,0 96,0 (105,5) (113,1) (119,3) 
Danemark 
I. Besoin de financement 1,4 0,2 0,5 0,3 1,7 3,3 7,1 9,2 7,6 (5,5) (3,7) 
dont: charge d'interets 1,2 1,4 1,9 2,2 3,5 3,9 5,3 5,9 7,9 (9,3) (9,5) 
2. Effet de la croissance -0,8 -1,7 -1,5 -1,9 -2,2 -1,9 -3,0 -5,5 -4,7 (- 5,4) (-4,8) 
3. Ajustement flux-stocks 3,9 4,2 4,4 5,4 5,6 5,1 5,7 5,4 6,8 (6,0) (5,5) 
4. Variation de la dette (4 = I + 2 + 3) 4,5 2,7 3,4 3,9 5,1 6,5 9,8 9,1 9,8 (6,1) (4,4) 
5. Niveau de la dette 11,9 14,6 18,1 21,9 27,0 33,5 43,3 52,4 62,I (68,2) (72,6) 
RF d'Allemagne 
I. Besoin de financement 5,7 3,5 2,4 2,5 2,7 3,1 3,9 3,4 2,7 (1,7) (0,8) 
dont: charge d'interets 1,4 1,6 1,7 1,7 1,7 1,9 2,3 2,7 3,0 (3,0) (3, I) 
2. Effet de la croissance -0,8 -2,I -1,7 -1,9 -2,2 -1,8 -1,3 -1,2 -1,5 (-1,7) (-1,8) 
3. Ajustement flux-stocks 0,5 0,1 0,2 0,8 0,4 0,5 1,1 0,9 0,6 (0,7) (0,7) 
4. Variation de la dette (4 = 1 + 2 + 3) 5,4 1,5 1,0 1,4 0,9 1,9 3,7 3,1 1,8 (0,7) ( - 0,3) 
5. Niveau de la dette 25,0 26,5 27,5 28,9 29,7 31,6 35,3 38,4 40,2 (41,0) (40,7) 
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Tableau 6.7 (suite) 
19~5 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1981 1983 1984 1985 
France 
1. Besoin de financement 2,2 0,5 0,8 1,9 0,7 -0,2 1,8 2,6 3,3 (3.4) (3,6) 
dont: charge d'interets 1,3 1,2 1,4 1,4 1,5 1,6 2,1 2,2 2,5 (3,2) (3,2) 
2. Effet de la croissance -3,0 -3,5 -2,7 -3,0 -3,2 -3,1 -2,7 -3,4 -2.9 (-2.5) (-2.4) 
3. Ajustement flux-stocks 1,8 1,8 2,4 2,2 2,5 2,1 2,5 4,3 0,1 (2,0) (2.0) 
4. Variation de la dette (4 = 1 + 2 + 3) 1,1 -1,1 0,6 1,0 0,0 -1.2 1,5 3,4 0,5 (2,9) (3,2) 
5. Niveau de la dette 25,8 24,7 25,2 26,3 26,2 25,0 26,5 10,0 30,4 (33.3) (36,5) 
Irlande 
1. Besoin de financement 12,5 8,6 7,7 9,8 11,6 12,9 13,8 14,3 12,4 ( 10,9) ( 11.0) 
dont: charge d'interets 4,5 5,2 5,4 5,9 6,3 6,7 7,6 9,3 9,7 ( 10,1) (10,8) 
2. Effet de la croissance -13,8 -13,0 -14,1 -11,7 - 11.1 -12,7 - 14,6 - 13.7 -9,9 (-10,7) (-9.2) 
3. Ajustement flux-stocks 8,2 10,2 3,3 4,2 6,0 1,8 7,0 5,9 7,9 (8,0) (9,0) 
4. Variation de la dette (4 = I + 2 + 3) 6,9 5,8 -3,2 2,4 6,5 2,1 6,1 6,5 10,4 (8,1) (10,8) 
5. Niveau de la dette 72,4 78,2 75,0 77,3 83,9 85,9 91,1 98,5 109,0 (117,1) (127.9) 
lta/ie 
I. Besoin de financement 11, 7 9,0 8,0 9,7 9,5 8,4 11,9 12,7 11.8 ( 13,6) (12,2) 
dont: charge d'interets 4,0 4,5 4,9 5,9 5,8 6,3 7,2 8,4 9,1 (9,7) (10,0) 
2. Effet de la croissance -6,7 -13,2 -11,4 -9.4 -12,6 -14,2 -10,5 - 10,4 - 9,2 ( - 10,0) ( - 8,4) 
3. Ajustement flux-stocks 3,9 2,9 3,6 5,5 2,3 2,7 1,7 3,8 5,7 (4,5) (3,0) 
4. Variation de la dette (4 = I + 2 + 3) 8,8 -1,3 0,2 5,8 -0,7 -3,2 3,1 6,2 8,4 (8, I) (6,7)) 
5. Niveau de la dette 66,2 64,9 65,1 70,8 70,1 67,0 70,0 76,2 84,6 (92. 7) (99.5) 
Luxembourg 
I. Besoin de financement -1,1 -1,6 -3,1 -4,6 -0.6 1.6 2,3 1,4 0,0 ( - 0, I) ( - 0,9) 
dont: charge d'interets 0,9 0,8 0,9 0,9 0,9 0,8 0,9 0,9 ( 1,0) (I, I) (I, 1) 
2. Effet de la croissance 1,3 -2,3 -0,4 -1,5 -1,6 -1,0 -0,7 -1,1 -0,9 (-1,5) (-1,2) 
3. Ajustement flux-stocks 1,2 2,3 3,7 4,8 0,7 -0,9 -0,8 (1,0) (3,3) (0,0) (0,0) 
4. Variation de la dette (4 = 1 + 2 + 3) 1,4 -1,7 0,3 -1,4 -1.5 -0,3 0,8 (1,2) (2,4) (-1.6) (-2,1) 
5. Niveau de la dette 18,1 16,5 16,7 15,4 13,9 13,6 14.4 (15,6) (18,0) ( 16.4) (14,2) 
Pays-Bas 
1. Besoin de financement 2,2 2,4 1,5 3,6 4,5 4,2 5,3 7,0 6,1 (5,6) (6,0) 
dont: charge d'interets 3,1 3,0 3,0 3,1 3,2 3,7 4,4 5,2 5,7 (6,1) (6,6) 
2. Effet de la croissance -4,0 -5,6 -3,4 -3,0 -2,5 -2.6 -2,1 -2.0 -1,3 (-2,8) (-1,9) 
3. Ajustement flux-stocks 1,8 1,9 -0,6 0,5 -0,2 1,7 1,2 0,6 (2,4) ( 1,5) ( 1,5) 
4. Variation de la dette (4 = I + 2 + 3) 0,0 -1.3 -2,5 1,2 1,8 3,2 4,4 5,6 7,2 (4,3) (5,7) 
5. Niveau de la dette 43,5 42,2 39,7 40,9 42,7 45,9 50,3 55,9 (63,0) (67,4) (73, l) 
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Tableau6.7 (suite) 
1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 
Royaume-Uni(2) 
I. Besoin de financernent 4,8 4,4 3,4 4,0 3,6 3,8 1,9 2,6 3,7 (2,9) (2,3) 
dont: charge d'interets 4,1 4,4 4,3 4,4 4,8 5,1 5,4 5,1 4,8 (4,7) (4,4) 
2. Effet de la croissance -13,7 -9,2 -8,8 -7,5 -9,7 -7,0 -4,7 -5,6 -3,8 (-2,5) (- 5,1) 
3. Ajustement flux-stocks 5,6 4,0 3,9 0,9 1,2 4,4 2,1 0,6 ( 1,0) (1,0) (1,0) 
4. Variation de la dette (4 = I + 2 + 3) -3,3 -0,8 -1,4 -2,5 -4,9 1,3 -0,7 -2,4 ( 1,0) (1,4) (- 1,8) 
5. Niveau de la dette 64,5 63,7 62,2 59,7 54,8 56,1 55,4 53,0 (53,9) (55,3) (53,5) 
CE 8(3) 
I. Besoin de financement 5,5 3,9 3,3 4,2 3,9 3,8 5,0 5,4 5,4 (5,2) (4,6) 
don!: charge d'interets 2,6 2,8 2,9 3,2 3,3 3,6 4,2 4,6 4,9 (5,3) (5,3) 
2. Effet de la croissance -5,5 -6,3 -5,4 -4,9 -6,0 -5,6 -4,2 -4,7 -4,0 ( -3,9) (-4,1) 
3. Ajustement flux-stocks 2,7 2,1 2,2 2,1 1,5 2,3 1,9 2,3 1,9 (2,0) (1,7) 
4. Variation de la dette (4 = I + 2 + 3) 2,7 -0,3 0,2 1,4 -0,6 0,4 2,7 3,1 3,3 (3,3) (2,2) 
5. Niveau de la dette 43,4 43,0 43,1 44,4 43,9 44,4 47,0 50,1 53,4 (56, 7) (58,9) 
(I) Dette fiubliq:ies brute: B: administrations publiques hors SCCuritC s~ale; DK: admi_ni~trati~ns publi_ques; D: a~mi~i~trati~ns publiqucs hors ~uritC_ socialc: F_: admini~trations publiqucs; 
IRL: tat; I: secteur public (settore pubblico); L: administrations pubhques; NL: admm1strattons publtques hors secunte SOC1ale; UK: scctcur pubhc moms entrcpnscs pubhqucs. 
(') Annees financiercs: 1975 = 1975/1976. etc. 
(3) A !'exclusion de la GrCCC et de l'lrlande. 
Sources: Nationales et services de la Commission. 
On sait que pour autant que le deficit budgetaire soit cons-
tant par rapport au PIB nominal et si le taux de croissance 
du PIB nominal est lui-meme fixe (voir l'encadre ci-joint, 
point 2), le rapport de la dette publique du PIB finit par se 
stabiliser a une valeur asymptotique. Sous la condition que 
le niveau d'equilibre a moyen terme de la dette publique par 
rapport a l'activite, ainsi defini. ne pose pas de problemes 
particuliers de financement, on peut en deduire qu'une politi-
que de deficits budgetaires est supportable a moyen terme. 
On remarquera que la valeur asymptotique du rapport de 
la dette publique au PIB est d'autant plus elevee que le 
deficit budgetaire est lui-meme eleve et le taux de croissance 
faible et que cela multiplie d'autant les risques d'inacceptabi-
lite de la dette. Dans ce cadre, la charge d'interets apparait 
comme jouant un role de plus en plus important dans !'evolu-
tion du systeme. Si le taux d'interet moyen paye sur la dette 
(suppose constant) est inferieur ou egal au taux de croissance 
nominale, la charge d'interets en pourcentage du PIB,qui 
augmente au meme rythme que la dette publique en propor-
tion du PIB,finit parse stabiliser avec la dette en proportion 
de l'activite. Les autorites n'ont des lors pas d'autres res-
sources pour maintenir le deficit constant que d'augmenter 
les impots OU diminuer les depenses. Si le taux d'interet 
moyen est superieur au taux de croissance du PIB, !'effort 
requis pour garder le contr61e du deficit est encore plus 
important, car les charges d'interets finissent par depasser a 
elles seules le niveau du deficit. Dans ce dernier cas de figure, 
ii est encore plus imperatif de controler !'ensemble du deficit 
budgetaire et non seulement le deficit net des charges d'inte-
rets sinon le systeme devient instable et la dette publique en 
pourcentage du PIB « explose ». 
Le tableau 6. 7 integre les estimations et les previsions des 
comptes des administrations publiques par les services de la 
Commission pour 1984 et 1985 et presente ainsi !'evolution 
des contributions a la variation de la dette publique en 
proportion du PIB de 1975 a 1985. Sur cette periode, la 
tendance a ete a une augmentation reguliere des dettes 
publiques par rapport a l'activite (voir lignes 4 et 5). La seule 
exception substantielle nous est fournie par le Royaume-Uni 
OU, a !'exception des annees 1980, 1983 et 1984, on a assiste 
les autres annees a une baisse de la dette publique par 
rapport au PIB. Le Luxembourg a egalement enregistre un 
mouvement dans ce sens de 1975 a 1980 (a !'exception de 
l'annee 1977), la France plus ponctuellement en 1976, 1979, 
1980, l'I ta lie en 1976, 1979, 1980 et les Pays-Bas en 1976 et 
1977. Les niveaux des rapports dette publique/PIB different 
fortement d'un Etat membre a l'autre. les plus eleves etant 
enregistres en Irlande, en Belgique et en ltalie. 
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Si J'on observe Ja contribution (negative) de la croissance 
nominale sur J'evolution du rapport dette publique/PIB (le 
taux de croissance nominale de l'annee en cours applique 
au rapport de la dette publique de la fin de l'annee precedente 
au PIB vient en deduction de la contribution du deficit 
budgetaire en pour cent du PI B a Ja hausse de ce rapport), 
on constate que J'effet de la croissance nominale intervient 
generalement pour des montants en proportion du PIB a 
peu pres identiques au debut de la periode observee et a la 
fin. Cela s'explique par la conjonction dans des sens opposes 
des phenomenes de taux et de masse: les taux de croissance 
nominaux ont en moyenne diminue mais se sont appliques 
sur des rapports dette publique/PIB en progression. Certains 
cas extremes sont interessants: en Irlande, l'effet de crois-
sance nominale a ete important et a compense, jusqu'en 
1982, le montant pourtant considerable du besoin de finance-
ment en pourcentage du PIB. En ltalie egalement, le main-
tien d'une croissance nominale elevee a limite la progression 
de la dette par rapport a l'activite. Enfin. au Royaume-Uni, 
l'effet croissance a ete constamment superieur au besoin de 
financement et s'est done traduit par la diminution de la 
dette par rapport au PIB. 
A la difference de l'effet de croissance nominale, la charge 
d'interets de la dette en pour cent du PIB a generalement 
connu une progression importante sur la periode, qui s'expli-
que par la conjonction de !'augmentation des taux d'interet 
moyens sur la dette publique et du poids de la dette. Le 
Luxembourg et le Royaume-Uni se caracterisent cependant 
par la stabilite de leurs charges d'interets. On remarque 
egalement que les charges d'interets de la dette depasseraient 
en 1985 le besoin de financement en Belgique, au Danemark, 
en Republique federale d'Allemagne, au Luxembourg, aux 
Pays-Bas, tandis q u 'elles Jui sont toujours superieures depuis 
1977 au Royaume-Uni. 
La ligne 3 (ajustement des nux aux stocks) peut dans certains 
Etats membres prendre des valeurs substantielles qui ne 
s'expliquent pas seulement par Jes problemes de passage 
statistique de la comptabilite nationale ,i celle de la dette 
publique mais egalement par la modification de la valeur 
de la composante exterieure de la dette pub liq ue. C'est 
notamment le cas en Belgique, en particulier a partir de 
1982. au Danemark et en Irlande sur toute la periode sous 
revue. Le poste ajustement du Danemark est egalement 
gonne par le fait que les autorites budgetaires emettent des 
titres publics pour un montant superieur a l'ampleur du 
besoin de financement. ces titres etant places principalement 
aupres des fonds de pension. En France. la valeur exception-
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nellement elevee de ce paste en 1982 s'explique par le cout 
des nationalisations decidees en 1981. 
Lejugement que l'on peut porter sur le caractere supportable 
des deficits budgetaires et de la dette publique par rapport 
a J'activite doit etre construit a partir de !'ensemble des 
elements qui viennent d'etre presentes. Tout d'abord, ii existe 
la forte presomption que Jes Etats membres ou le rapport 
dette publique/PIB est a la fois le plus eleve et continue 
d'augmenter de fa<;on importante (Belgique. Irlande. Italic 
notamment) sont Jes plus enclins a voir le niveau de la dette 
publique influencer de fa<;on dominante J'activite economi-
que. II est meme possible qu'on ait parfois passe le seuil du 
supportable qui pourrait se mesurer par la faiblesse de la 
demande additionnelle de titres publics par Jes menages 
(en Belgique par exemple). A !'oppose, le Luxembourg, 
la republique federale d'Allemagne et la France seraient 
relativement mieux places pour ce qui concerne le niveau de 
leur dette publique dans le PIB, mais la situation de la 
France differe fondamentalement des deux autres dans le 
sens que la part de sa dette devrait augmenter regulierement 
jusqu'en 1985 alors que celle du Luxembourg diminuerait 
des 1984 et celle de la republique federale d'Allemagne en 
1985. Au Royaume-Uni, !'evolution tendancielle a la baisse 
de la dette publique par rapport au PIB s'est interrompue 
en 1983 et 1984 mais pourrait reprendre en 1985. 
Un autre element interessant est le fait qu'en 1985 la charge 
d'interets de la dette devrait etre superieure au deficit budgc-
taire dans six des neuf Etats membres presentes dans le 
tableau 6. 7. Certains de ces pays connaissent deja cette 
situation: le Danemark. la Republique federale d'Allemagne 
et le Luxembourg depuis 1983, les Pays-Bas depuis 1984. 
Cela traduit J'ampleur des politiques de stabilisation budgc-
taire qui sont ou seront poursuivies (voir Ja section I). On 
a ainsi la confirmation qu'aucun Etat membre n'apparait 
pret a accepter que la dette publique s'installe sur une ten-
dance explosive. L'ampleur de !'effort d'ajustement est a la 
mesure de !'importance des charges d'interets et done de 
l'accumulation des situations passees. Cet effort est rendu 
encore plus couteux par le niveau eleve du taux d'interet 
moyen sur la dette et par la faible croissance nominale, mais 
ces deux variables sont, elles aussi, le prix a payer pendant 
le processus d'ajustement. Le retour que !'on observe vers 
un dosage plus equilibre des politiques macroeconomiques 
devrait cependant influencer favorablement !'evolution de la 
dette publique et des taux d'interet et done permettre une 
reduction progressive de Ja charge de la dette. En meme 
temps, une croissance a moyen terme plus importante contri-
buerait egalement a alleger le cout des politiques budgetaires 
et de dette menees durant Jes dix dernieres annees. 
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Deficits budgetaires et dettes publiques dans une perspective de moyen terme 
I. Contributions aux variations du rapport dette p11hliq11e/PIB 
Le tableau 6. 7 est l'application chifTree de la decomposition de 
revolution du poids de la dette publique par rapport au PIB en 
plusieurs composantes. 
Faisons l'hypothese que la coherence stocks-flux entre le deficit 
budgetaire et la variation de la dette publique est verifiee a la 
fois par la compatibilite des definitions de deficit budgetaire et 
de dette publique et par !'existence d"un systeme statistique 
assurant une correspondance totale entre flux et stocks. 
Les symboles suivants sont utilises: 
D: dette publique; 
B: deficit budgetaire; 
Y: produit interieur brut nominal; 
g: taux de croissance Y ( g = 
On peut ecrire: 
(I) 
La variation du rapport dette publique/PIB entre la periode t - l 
et la periode t devient: 
Dt Dt-1 8t 
----=-+ 
Yt Yi-1 Yi Y1 Y1-1 
D1 Di-I 81 D1-1 D1-1 (l + g) 
--=-+---
Yi Y1-1 Yi Yi Yi 
D1 D1-1 81 D1-1 
g (2) 
Y1 Yt-1 Yt Yi 
D 
La variation de - entre t- l et t peut done etre decomposee 
y 
en deux contributions: celle (positive) du deficit budgetaire en 
proportion du PIB de la periode t et celle (negative) due a l'effet 
de la croissance de Y sur le rapport D1 - i/Y t· 
B peut etre lui-meme subdivise en un deficit hors paiements 
d'interets ( Bni) et des charges d'interets (I). (2) s'ecrit alors: 
D1 D1-1 Bnit 11 D1-1 
---=--+-- g (3) 
Y,-1 
Si la coherence stocks-flux n'est pas parfaite, un poste « Ajuste-
ment » (A) doit etre ajoute a la droite de !'equation. 
Le tableau 6.7 quantifie !'equation sous la forme suivante: 
D1-1 
g +A (4) 
soit ligne 4 = ligne l + ligne 2 + ligne 3. 
2. El'aluation du caractere supportable de /'el'O!ution a moyen 
terme de la dette publique 
Sous l'hypothese que le deficit budgetaire est maintenu constant 
81 
par rapport au PIB --= constante = b) et si le taux de 
Yi 
croissance g est fixe, (g) le rapport de la dette publique au PI B 
a tendance a se stabiliser a une valeur asymptotique. 
L'equation (2) peut etre reecrite de la fa~on suivante: 
D1-1 
b +-- (5) 
1 +g Y1-1 
peut etre exprime sous forme de progression geometrique 
de raison 
l+g 
I l 
+ (--) + (--)2 + 
l +g I +g 
D0 1 
+ -(-)t (6) 
Yo I +g 
Pour t -+ oo: 
(l +g) 
(-
1
-) t-1] 
l+g 
b (7) 
g 
D1 
Le niveau asymptotique de - depend done le rampleur du 
Yi 
poids du deficit budgetaire dans le PIB et du taux de croissance 
de l'economie. Si ce niveau est atteint sans desequilibre des 
marches reels et financiers, on pourrait en deduire qu'une politi-
que de deficits budgetaires maintenus en proportion constante 
par rapport a l'activite est supportable a moyen terme. 
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Toutefois. la charge d'interets est elle-meme une fonction de 
l'ampleur de la dette publique: 
11 = rD1 avec r: taux d'interet suppose constant. La charge 
d'interets croit done avec la dette publique pour egalement se 
stabiliser a une valeur asymptotique: 
Pour t ---+ co: 
r o 
(I +g) 
g 
et le deficit budgetaire net des charges d'interets s'ecrit: 
On observe que: 
Bni1 
-- .,,;: 0 pour r 
Y1 
- (I +g) J 
r ---
g 
g 
>--
l+g 
Y1 l+g 
(8) 
(9) 
La charge d'interets en proportion de l'activite. qui evolue avec 
le poids de la dette publique dans le PIB impose done. sous la 
contrainte du maintien d'un deficit budgetaire total constant 
par rapport au PIB, une reduction du deficit hors charges 
d'interets. 
Si le taux d'interet est inferieur au taux de croissance, Bni1 se 
stabilise a une valeur positive (deficit). Si, par contre, 
g 
r > -- Bni1 devient negatif: c'esH\-dire que la charge 
l+g 
d'interets etant superieure au deficit budgetaire, un excedent 
budgetaire hors paiements d'interets est requis. 
Le niveau du taux d'interet apparait bien comme un element 
cle du caractere supportable ou non d'une politique de deficits 
budgetaires. La repetition de situations OU le taux d'interet est 
superieur au taux de croissance nominale impose un effort 
important de reduction des depenses publiques et/ou d'augmen-
tation des recettes afin de limiter le deficit budgetaire hors 
interets. 
3. Cohfrl!nce stocks~flux entre variation de la dette puhlique et 
dNicits h11dge1aires 
En pratique. la coherence entre Oux et stocks de finances publi-
ques n·est jamais parfaitement respectee et cela pour de nom-
breuses raisons d'ordre definitionnel ou statistique: 
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au deficit de !'ensemble des administrations publiques doit 
correspondre une dette egalement de !'ensemble des adminis-
trations publiques. Une telle dette n'est pas toujours disponi-
ble. Les definitions de dettes choisies dans le tableau 6.7 
se rapprochent le plus possible de !'ensemble du secteur 
institutionnel (voir la note de bas de page n°1 du tableau 
6.7); 
Jes dettes publiques sont des agregats financiers. Les engage-
ments sont generalement evalues a leur valeur au pair (valeur 
nominale) independamment des primes d'emission ou de 
remboursement ou des circonstances du marche. Cette eva-
luation ne correspond pas a I 00% du produit de l'emprunt. 
Toutefois. le Danemark evalue sa dette publique a la valeur 
d'emission (produit de l'cmprunt) car celle-ci dilTere substan-
tiellement de la valeur au pair. Le Danemark considere alors 
les primes a l'amortissement comme des charges d'interets. 
ce qui maintient la coherence entre la charge d'interets et la 
dette; 
pour des raisons de comparabilite entre Etats membres, mais 
egalement de disponibilite statistique et de coherence entre 
les series de charges d'interets et de dette. le tableau 6. 7 
retient les series brutes de dette publique. Tous les !:tats 
membres etablissent en effet des donnees de dette publique 
brute alors que ce n'est pas encore le cas pour la dette nette 
(c'est-a-dire la dette ,\ !'inclusion des actifs monetaires et 
financiers des administrations publiques). Par ailleurs, lcs 
interets verses au titre de la dette hrute sont bien connus; ii 
n'en est pas de meme pour les charges d'interets sur la dettc 
nette qui ne peuvent la plupart du temps qu'etre estimees; 
le solde budgetaire retenu dans le tableau 6.7, ,\ savoir 
le besoin de financement, est un agregat de comptabilite 
nationale evalue sur base des transactions. Le soldc budge-
taire le plus proche de la variation de la dette puhlique brute 
est le solde net ,'t financer (defini sur hasc des reglements et 
a !'inclusion des prets, avances et participations). Mais cc 
dernier n·est pas toujours disponible pour !'ensemble des 
administrations publiques; 
le reajustement periodique de la valeur en monnaie nationale 
de la composante en monnaies etrangeres de la dette publi-
que ainsi que celui de la partie indexee produisent un ecart 
supplementaire entre le nux et la variation du stock; 
enfin. certaines operations financieres de la puissance publi-
que ayant un impact sur la dette brute sont quelquefois 
operees independamment d'operations sur le budget. 
En resume. le paste «ajustement» (tableau 6.7, ligne 3) com-
prend: 
(i) les prets. avances et participations. 
(ii) le passage de la base des transactions a celle des reglements, 
(iii) I'ecart entre le produit de l'emprunt et !'evaluation de la 
dette supplementaire, 
(iv) la variation de la valeur de la dette en devises et de la dette 
indexee, 
(v) l'ecart cause par la difference des definitions du secteur 
institutionnel employee pour le flux (ensemble des adminis-
tration publiques) et le stock, 
(vi) l'ecart du a certaines operations financieres sur la dette 
publique brute independamment du budget. 
4. Sources pour les series de dette publique 
Belgique:Bulletin de documentation du ministere des finances 
Danemark: Ministere des afTaires economiques 
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RF d'Allemagne: Bulletin mensuel de la Bundesbank 
France: Banque de France, SESOF 
Irlande: Bulletin trimestriel de la Banque centrale d'Irlande 
ltalie: Rapport annuel de la Banque d'Italie 
Luxembourg: Projet de budget et Annuaire statistique du Statec 
Pays-Bas: Rapport annuel de la Banque des Pays-Bas 
Royaume-Uni: Financial Statistics - Central Statistical Office 
Principales mesures de politique budgetaire affectant les exercices 1984 et 1985 dans les Etats membres 
Belgique 
En debut d'annee 1984. des glissements de depenses (chomage 
charge d'interets de la dette) sont apparus qui ont mis en danger 
la realisation de l'objectif retenu dans le budget initial pour 1984 
(solde net a financer du gouvernement central de 507,4 milliards 
de francs). Aussi le gouvernement decidait-iL le 31 mars. un 
plan pluriannuel de mesures a prendre de 1984 a 1986 afin de 
ramener a !'horizon 1987 le solde net a financer d'environ 12% 
du PIB en 1984 a 7%. Les mesures principales consistent en une 
moderation des revenus: en 1984, 1985 et 1986. les salaries du 
secteur prive et public doivent verser a la securite sociale un 
prelevement de 2%. correspondant a une tranche d'indexation, 
tandis qu·un effort equivalent est demande aux non-salaries. Une 
retenue correspondant a une tranche d'indexation est egalement 
appliquee aux versements par la securite sociale des pensions, 
allocations familiales. de chomage et d'invalidite. Ce plan com-
porte, par ailleurs, diverses mesures d'economies dans le secteur 
de la fonction publique ainsi qu'un valet fiscal. Le 1cr auut, le 
gouvernement arretait les grandes lignes du projet de budget 
pour 1985: les depenses totales augmenteraient de 4.8% et les 
recettes de 7.3%. Le solde net a financer de l'Etat s'eleverait a 
495.3 milliards. soit 10.3% du PNB estime par le gouvernement 
beige contre 11,3% en 1984 et 12,6% en 1983. 
Danemark 
Le projet de budget 1984 du gouvernement presente en aout 
1983 ayant ete rejete par le Parlement le 15 decembre 1983, de 
nouvelles elections etaient organisees tandis qu'une loi provisoire 
autorisait le gouvernement a lever les impots et payer Jes depen-
ses courantes. Le nouveau gouvernement issu des elections du 
10 janvier redeposait le projet de budget qui etait adopte par le 
Parlement le 23 fevrier. Celui-ci prevoyait un solde net a financer 
s'elevant a 54,2 milliards de couronnes. en baisse de 1,2 milliard 
sur le solde de 1983 et representant 9, 7% du PIB contre I 0, 7% 
en 1983. La situation budgetaire s'ameliorait sensiblement, Jes 
rentrees etant superieures a ce qui etait primitivement prevu 
en raison du caractere favorable de la conjoncture tandis que 
]'evolution des depenses restait sur la trajectoire prevue. En 
avril. ii etait decide de prolonger jusqu'a mars 1987 l'abolition 
temporaire de !'indexation des salaries et de ne relever que 
de 2% Jes tranches d'imposition en 1985. Les accises etaient 
egalement augmentees. Au cours de l'ete. le solde net ,1 financer 
etait estime a 45.5 milliards en 1984. Le projet de budget pour 
1985, presente a la mi-aout. etablissait ce meme deficit ,! 42 
milliards representant 7.1 % du PI B cont re 8.2% en 1984. Des 
plafonds etaient imposes a chaque ministere a fin qu'ils maintien-
nent leurs depenses constantes en volume par rapport a 1984. 
Ri:puhlique fedi:rale cJ'A llemag11e 
Le budget federal pour l'exercice 1984 etait adopte par le Parle-
ment le 16 decembre 1983. La hausse des depenses totales par 
rapport a 1983 etait fixee a 1.6% et le besoin net de financement 
de l'Etat federal etait limite a 33,6 milliards de marks. L'evolu-
tion favorable de la conjoncture permettait des rentrees fiscales 
superieures a celles prevues par la Joi de finance tandis que 
Jes depenses augmentaient egalement ,\ un rythme inferieur au 
rythme estime a la fin I 983. A la mi-1984. le deficit federal etait 
estime a 29.5 milliards. En juin, le gouvernement se mettait 
d'accord sur le principe d'une reforme fiscale consistant en des 
reductions d'impots pour un montant de 20.2 milliards et qui 
serai t mise en a:uvre en deux /:tapes, la premiere en janvier 1986 
et la seconde en janvier 1988. Ces reductions d'impots ne seront 
pas compensees par l'augmentation d'autres taxes. En juillet, le 
gouvernement federal presentait son projet de budget pour 1985: 
Jes depenses augmenteraient de 1.2% par rapport ,\ 1984 et le 
deficit federal s'etablirait a 24 milliards. En meme temps. les 
autorites actualisaient jusqu'en 1988 leur plan financier a moyen 
terme: celui-ci dans le cadre d'une croissance annuelle prevue 
du PIB nominal de 5,5% vise a une augmentation des depenses 
publiques nettement inferieure a celle de l'activite de fai;on ,1 
reduire leur part dans le PIB et ainsi d'etendre celle du secteur 
prive. 
Grece 
Le projet de budget de l'Etat pour 1984 etait presente au Parle-
ment le 30 novembre 1983. Ce budget prevoyait une augmenta-
tion des recettes de 25.1 %. des depenses de 19,8% et un deficit 
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s'elevant a 365,7 milliards de drachmes (9,7% du PIB) contre 
342 milliards en 1983 (10,9% du PIB). Un meilleur rendement 
du systeme fiscal etait attendu, grace a la simplification des 
procedures et a une repression plus active de la fraude. Au cours 
de l'ete, le Premier ministre annon~ait qu'en 1985 aucun nouvel 
imp6t ne serait decide et que la reduction des deficits publics 
serait effectuee par !'intensification de la Jutte contre !'evasion 
fiscale. Un accent particulier serait mis sur les investissements 
publics et la lutte contre !'inflation serait poursuivie. En octobre, 
Les services de la Commission estimaient le besoin de finance-
ment des administrations publiques en l 984 a 10% du PJB 
contre 9,2% en l 983. 
France 
Le budget 1984, qui prevoyait un deficit de l'Etat de 125,5 
milliards de francs, soit 3% du PIB estime, etait adopte par 
I' Assemblee nationale en octobre 1983. Fin mars 1984, une serie 
de mesures etaient decidees en faveur des secteurs industriels en 
declin (siderurgie, construction navale et charbonnages), dont 
certaines a caractere budgetaire. Dans le courant de l'ete, !'execu-
tion du budget faisait apparaitre une certaine mollesse de !'evo-
lution des recettes, en particulier des rentrees au titre des taxes 
indirectes et de l'imp6t sur les societes. Le gouvernement adop-
tait le projet de budget 1985 le 12 septembre. En matiere de 
recettes, Les imp6ts sur le revenu des rnenages seraient reduits 
de 5%, la contribution de I% destinee au financement de la 
securite sociale supprimee et la taxe professionnelle sur les en-
treprises allegee de 10%, tandis que la taxe sur les produits 
petroliers et la contribution du budget annexe des P et T au 
budget general seraient nettement augmentees. Au total Jes prele-
vements obligatoires pourraient revenir de 44,7% du PIB a 
43,7% en 1985. La progression des depenses de l'Etat serait 
limitee a 5,9%, taux inferieur a celui de la croissance en valeur 
et le deficit budgetaire estime a 139,8 milliards serait maintenu 
a 3% du PIB. 
lrlande 
Le budget pour l'exercice 1984 etait presente le 25 janvier. Les 
depenses courantes devraient augmenter d'environ 11 % et celles 
d'investissements de l ,6%, ce qui correspond pour ces dernieres 
a une diminution de 5,5% en volume. Les recettes courantes 
progresseraient au total de 13,5%, les impots passant de 32,_2% 
a 33,2% du PIB. Au total, le besoin de financement de l'Etat 
qui avait deja ete reduit de l ,9% du PIB en 1983 par rapport a 
1982. diminuerait encore de 1,5% du PIB pour representer 
10,8% du PIB en 1984. II apparaissait au milieu d'annee que Jes 
objectifs de deficit budgetaire pourrait etre realises sans le se-
cours de mesures correctrices supplementaires. 
Iralie 
La loi financiere et le budget 1984 etaient definitivement approu-
ves par le Parlement le 23 decembre 1983. Le deficit de caisse 
tendanciel du Tresor etait alors estime, compte tenu des mesures 
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adoptees par le Parlement, a 109 700 milliards de !ires. Un 
certain nombre de mesures etaient par ailleurs decidees ou pro-
posees afin de ramener le deficit budgetaire vers l'objectif de 
90 800 milliards, lei qu'il avait ete fixe dans le rapport prevision-
nel 1984. Les impots sur les societes et sur les interets bancaires 
etaient releves ainsi que Jes taxes sur les produits petroliers. 
Dans la premiere moitie de 1984, plusieurs mesures mises en 
a:uvre devaient avoir pour effet de reduire le solde tendanciel: 
l'institution partielle de la tresorerie unique, la limitation de 
l'indexation des salaires, ainsi que des mesures d'economies dans 
Jes regimes de pensions. En meme temps, la baisse des taux 
d'interet perrnettait de reviser a la baisse !'estimation des depen-
ses d'interets. En septembre, le ministre du Tresor estimait le 
deficit de caisse du Tresor a 95 800 milliards pour 1984. Le 
gouvernement arretait, le 28 septembre, le projet de budget pour 
1985 qui envisageait une progression des recettes de 11,6% et 
des depenses de 9% par rapport au budget 1984 et evaluait le 
deficit de caisse du Tresor a 96 300 milliards en 1985. 
Luxembourg 
Le solde net a financer de !'ensemble des administrations puhli-
ques devrait se reduire en l 984 par rapport ,\ l 983, en raison 
principalement d'une diminution du montant des subventions 
et transferts en capitaux en particulier en faveur de la siderurgie. 
Le budget de l'Etat pourrait se cl6turer par un solde net :\ 
financer en equilibre. Le nouveau gouvernement, forme en juil-
let, arretait au cours de l'etc son projet de budget l 985. Le 
gouvernement ne prevoyait aucune hausse d'impots ni de cotisa-
tions sociales pour l'an prochain alors que !'indexation des 
baremes de l'impot sur les revenus entrainerait une moins value 
d'environ l milliard de francs. Les recettes et les dcpenses de 
l'Etat seraient respectivement en hausse de 7.7% et de 4% par 
rapport a 1984 et le solde net pourrait etre exccdentaire de 3,4 
milliards. L'accroissement des depenses serait affecte en priorite 
aux secteurs de l'emploi et du travail, de la sante publiquc et de 
l'environnement. 
Pa.i·s-Bas 
II apparaissait des le printemps que les resultats du hudget l 984 
seraient meilleurs que prevu dans le budget: le solde net de caissc 
de !'ensemble des administrations publiques s'eleverait a 10,5% 
du revenu national net contre 12, l % en prevision. L 'ameliora-
tion serait due ,\ des plus-values de recettes ainsi qu'a des 
moindres depenses liees au chomage ainsi qu'aux taux d'interets. 
Le projet de budget 1985 etait depose le 18 septembre. Des 
restrictions budgetaires s'elevant a 9,3 milliards de Oorins etaicnt 
decidees. dont 2,5 milliards d'economies sur les allocations de 
securite sociale. La pression des charges publiques en proportion 
du revenu national net qui devrait diminuer de 1.5% en l 984 
serait encore reduite de l,8% en 1985 pour s'etablir a 52.6%. 
Les charges des entreprises seraient allegees notamment par 
diminution de la part patronale dans les cotisations sociales. Au 
total et pour !'ensemble des administrations, le deficit de caisse 
pourrait representer 9.7% du revenu national net en l985. 
Royaume-Uni 
Le budget 1984-1985 etait presente au parlement le 13 mars 
1984. Des reformes fiscales substantielles etaient proposees en 
matiere de taxation de l'epargne, d'imp6ts sur les entreprises et 
d'impots sur les revenus et les depenses des menages. Ces mesures 
seront mises en ceuvre sur plusieurs annees; leur impact sur 
l'exercice 1984-1985 serait neutre tandis qu'il conduirait a une 
reduction de la taxation en 1985-1986. Les depenses publiques 
resteraient constantes en volume. Le solde a financer du secteur 
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public pourrait ainsi s'etablir a 7,2 milliards de livres au cours 
de l'annee financiere contre 10 milliards en 1983-1984. La reduc-
tion du deficit serait due a un renforcement du controle sur Jes 
depenses ainsi qu'a !'augmentation des ventes d'actifs publics. La 
strategie financiere a moyen terme, definie a la meme occasion 
jusqu'a !'horizon 1988-1989, envisageait une reduction reguliere 
des fourchettes-objectifs pour les agregats monetaires. Les de-
penses publiques resteraient constantes en volume, le solde a 
financer du secteur public serait maintenu a 7 milliards de livres 
jusqu'en 1988-1989 de sorte qu'il se reduirait progressivement 
en proportion du PIB (1,75% du PIB en 1988-1989). 
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7. Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
Dans la Communaute. le consensus sur la tache primordiale a.1·.1·ig11(··c ,i la politique mom;taire 
d'assurer la stabilite des monnaies tant a f'interieur qu 'a /'exterieur s ·est renf'orce. II s 'est 
traduit par zme nou1•elle deceleration de la masse monetaire dans les pays 011 /'i11flation reste 
un probleme. Neanmoins, l'ei•olution de la liquiditi? laisse Sl{f.lisamment de marge pour la 
reprise economique. Les contraintes exterieures et les imperat(ls de la stabilisation mmu:raire 
n 'ont pas autorise une reduction generate des taux d'interet en termes reels. Le lllOU\'('/11('11( 
(1 fa lzausse des taUX d'interet americains 11 'a cependant pas ete SUil'i et II/le certaine 
decon!zection des taux europeens a ete accomplie. meme si cc.fill au prix d'zme depreciation 
de l'Ecu. La structure des contreparties de la croissance monetaire s ·est amelioree par 
reduction de /'expansion du credit interieur et de la demande de credit du secteur puhlic 
dans cert a ins cas appropries. Les politiques monetaires ont permis au SM Ed,, c0111witre 
une periode de stabilite remarquable et apres les mesures prises par la Belgique e11 mars 
1984, la cohesion du systeme a ete particulierement etroite. II est d(lf7cile de prevoir da11s 
quel/e me sure la deconnexion pourra se poursuivre. La reprise e11 cours dans la Com1111111a11t£; 
ne necessite pas w1 changement fondamental d'orientation de la politiq11e 11w11t;taire. 
7.1. Les agregats monetaires 
Le consensus qui s'est developpe ces dernieres annees dans 
la Communaute sur le role de la politique monetaire semble 
etre le plus explicite qui ait ete realise depuis 1970. En effet, 
on s'accorde desormais largement pour estimer que la tache 
de la politique monetaire est essentiellement d'ceuvrer clans 
le sens de la stabilite interne et externe des monnaies commu-
nautaires. 
Cette orientation est compatible avec une croissance reelle 
plus forte et des niveaux d'emploi plus eleves et en est 
d'ailleurs une condition necessaire sans etre suffisante. Nean-
moins, la realisation de ces objectifs dependra, pour une 
large part, des autres elements qui interviennent clans le 
dosage de la politique economique, en particulier de mesures 
appropriees en matiere de finances publiques et d'une evolu-
tion satisfaisante de la repartition fonctionnelle des revenus. 
Dans la Communaute, en raison de la persistance a un 
niveau certes reduit de tensions inf1ationnistes, J'application 
de ce consensus s'est traduite en 1983 par une nouvelle 
reduction du taux de croissance de la masse monetaire au 
sens large (moyenne CE). C'est ainsi que la deceleration 
reguliere de !'expansion monetaire qui s'etait amorcee en 
1979 s'est poursuivie apres une certaine hesitation en 1981 
en moyenne communautaire et dans de nombreux Etats 
membres. Toutes les donnees qui etaient disponibles au 
milieu de 1984 laissent envisager une reduction du taux de 
croissance de la masse monetaire clans un avenir previsible 
(voir tableau 7.1). Si !'on en juge par cette evolution, en 
general, Jes autorites monetaires ont reussi a se conformer 
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assez bien aux objectifs quantitatifs qu'elles s'ctaient fixes 
qui, dans certains cas, sont orientes vcrs une baisse progres-
sive (voir tableau 7.2 et graphique 7.1). 
Dans trois des Etats membres les plus grands, les objectifs 
monetaires continuent ,i etre ex primes en termcs de stock de 
monnaie (selon differentcs definitions) et clans le quatricmc 
(ltalie), J'objectif traditionnel d'expansion du credit total est 
maintenant complete par des mesures specifiques visant ,i 
limiter la croissance de la masse monetaire au sens large. 
lndependamment de cette tradition, on reconnait en general 
que lorsque se produit un deficit de la balance des paiements 
courants, ii convient de prendre egalement en consideration 
le f1ux des prets bancaires aux residents lorsquc !'expansion 
du credit interieur est superieure a !'expansion monetairc -
ou qu'elle depasse, a proprement parler, J'accroissemcnt des 
ressources interieures du systeme bancaire. La difference 
represente la contribution du systeme bancaire au finance-
ment de la balance des paiements et elle peut constituer un 
signal d'alarme indiquant que le deficit devient insoutenable. 
Certains Etats membres plus petits ne publient pas d'objcc-
tifs quantitatifs et considerent que leur engagement a regard 
du SME fournit une orientation suffisante pour la conduitc 
de leur politique monetaire: en fail, eu cgard a J'ouverture 
de leurs economies, les desequilibres interieurs se traduisent 
en general tres rapidement par des pressions sur leurs taux 
de change bien que !'analyse des agregats monetaires et de 
credit demeure utile et meme, dans certains cas, necessaire. 
En Republique federale d'Allemagne. le taux d'expansion 
de la masse monetaire s'est situe au dernier trimestre de 1983 
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Tableau 7.1 
Evolution de la masse monetaire 
( mm·ennt•s annw.'l/e.s. variations annut•lle.s t'n % ) 
1970 1974 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984( 1) 1985( 1) 
Pays Definition(1) 
1960 1970 1974 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 
B M2 8,3 14,6 12,8 9,1 7.4 7,8 9,7 5,3 8,6 7,0 
DK M2 10,3 9,8 14.4 9,8 9,4 5,2 11,0 19,6 13,0 8,5 
D M3 10,1 11,6 9,2 9,5 5,3 6,3 6,5 6,7 4,2 5,5 
GR M3 17,7 20,1 24,8 19,2 19,8 30.4 32,9 21,8 24,2 24,2 
F M2 12,7 16,8 14,9 13,2 11,0 10,7 11,2 9,0 8,7 7,5 
IRL M3 10,0 17,5 17,7 29,0 14,5 20,6 13,7 9,0 9,2 12,5 
I M3 13,2 18.4 22.4 22,9 19,9 17,1 16,2 14,9 12,6 11.4 
NL M2 9,1 14,8 10,6 4,8 8,0 4,3 7,4 9,9 4.4 4,0 
UK LM3 5,3 19,0 9,9 13,2 15,2 16,9 11,5 10,8 9,3 7,7 
CE 10(3) M2/3 10,3 16,1 13,3 12,8 11,1 10,8 10,2 9,2 7,6 7,1 
SME(3) M2/3 11,5 15,2 14,0 12,6 9,8 9,0 9,6 8,7 7,0 6,8 
USA M2 7,1 10,9 11,0 8,3 8,0 9,5 9.4 12,4 7,3 
JAPON M2/M3 + CD 18,0 20,3 14,9 12,8 10,2 10,3 10,2 8.4 8,0 
Calculs de l'ecart (4) 
a) dans la CE 
par rapport a la 2,9 3,5 4,4 3,7 4,5 4,6 3,2 2,7 3,0 2,0 
moyenne 
par rapport au taux 5,0 6,5 6,7 8,7 6,6 7,6 4,6 4,9 4,3 3,9 
le plus bas 
b) au sein du SME 
par rapport a la 2,0 3,2 4,4 4,5 4,5 3,9 3,2 2,8 3,2 2,0 
moyenne 
par rapport au taux 4,5 5,6 6,6 8,6 5,5 5,8 4,0 4,5 3,8 3,5 
le plus bas 
( 1) PrCvisions de~ services de la Commission qui excluent en 1984 lcs Etats-Unis et le Japan pour lesqucls sont indiquCs lcs taux de croissancc rCaliSCs sur lcs douzc mois sc tcrminant en juin. 
(2) B: jusqu'en l 969: crCanc.es monCtaires aupres des organismes principalement monCtaircs; IRL: si:ric rCvisCC a partir de 1971 et de 1983; I: jusqu'cn 1975: M 2; NL: sCric discontinue; DK: 
nouvelle dCfinition a partir de 1975: F: 3 compter de 1978: part de M.2 dflenuc par Jes rCsidcnts. Pour de plus amplcs dCtails, sc reporter .i l'annexc technique. Les raccords ont CtC eITectuCs sur 
la base des taux de croissance. Japon: 1960-1974. M2 + bons de caisse; 1974-1984, M3 + bons de caissc. 
(l) Moyenne hannonique, ponderee avec Jes PIB aux prix et aux paritCs de pouvoirs d'achat courants des pays conccrnCs ( 1975 = IOO). Le poids du Luxembourg a CtC ajoutC au poids de la 
Belgique. 
('') Moyennes arithmCtiques pondCrCCs des difTCrences absolues par rappon aux points de reference. Les pondCrations sont ccllcs indiquCcs clans la note 3. 
Source. Jusqu'en 1983. banques centraies. 
Tableau 7.2 
Objectifs intermediaires et leurs realisations en RF d'Allemagne, en France, en ltalie et au Royaume-Uni 
1982 1983 1984 
Pays Definition de Objcctif RCalisation Objcctif RCalisation Objcctif RCalisation sur 
l'objcctif(3) Jes 12 mois sc 
tcnninant en 
D MZ 4-7 6,0 4-7 7,0 4-6 4,5 (aout) 
F M2R( 1) 12,5-13,5 11,5 9,0 (2) 10,2 5,5- 6,5(2) 6,9 (iuill.) 
I TOCE 15,5 20,8 18,2 20,6 17,4 20,9 (iuill.) 
UK(3) LM3 8-12 10,8 7-11 9,4 6-10 8,2 (aout) 
MO 4-8 5,4 (aout) 
(I) Avant 1984, M2. 
(2) Variation d'une an nee 3 l'autre entre Jes moycnncs trimcstricllcs ccntrCcs sur df:cembrc. 
(l) En taux annuel, pour la periode allant de fcvrier de l'annCc courantc .1 avril de l'annCc suivante. Des objectifs ont Cgalemcnt CtC fixCs pour MI et lcs liquiditCs du sectcur privC en 1982 et 1983. 
Nore: MZ: monnaie de banque ccntrale; M2 R: part de M2 dCtcnuc par les rCsidcnts; TOCE: expansion du crCdit total intemc; LMJ: sterling M3: MO: base monCtairc au scns large. Pour 
d'autres dCtails. voir annc,i;e technique. 
Source: Banques ccntralcs. 
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GRAPHIQUE 7.1: Objectifs monetaires et leurs realisations, 1982-1984 
RF d'Allcmagnc - monnaic de banque ccntralc 
Francc - M2(1) 
125 
120 
115 
110 
105 
100 
Italic - credit total intcmc Royaume-Uni - sterling M3(2) 
175 
10 
130 
6 
125 
150 
120 
115 
125 
110 
105 
100 100 
USA-M2 9 130 
USA - credit (3) 
135 
II 
125 130 
120 125 
115 120 
110 115 
105 110 
100 105 
95 100 
81 82 83 84 81 82 83 84 
( 1) En 1984. pan de M2 dctenue par les residents. 
(2) Le Royaume-Uni a cgalement des objectirs pour MO. 
(l) Endettcment des secteurs residents non financiers. Les Etau-Unis ont i:galcmcnt des objectifs pour MI et MJ. 
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a la limite supeneure de la fourchette qui avait ete fixee 
comme objectif par Jes autorites. tandis qu'en France le 
resultat qui etait legerement superieur ,1 la norme retenue 
n·en representait pas moins une deceleration par rapport a 
1982. Au Royaume-Uni. Jes autorites ont ete en mesure de 
maintenir une des variables de leur objectif a l'interieur de 
la fourchette prevue. mais elles ont du tolerer pour Jes deux 
autres une croissance sensiblement plus rapide qu'elles ne le 
souhaitaient. En Italie, la limite imposee au credit total a 
ete depassee de deux points, mais Jes autorites ont neanmoins 
accompli des progres dans leur politique de freinage de la 
croissance de M2. grace a la determination avec laquelle le 
Tresor a place des obligations d'Etat. Dans la plupart des 
pays ou le taux d'inllation continue de ne pas etre juge 
satisfaisant. notamment en France. les objectifs monetaires 
adoptes pour 1984 s·inscrivent dans le prolongement de la 
politique visant une reduction progressive de l'expansion 
monetaire. Le fait que la nouvelle norme de croissance de 
la masse monetaire retenue en France soit tres proche de celle 
de la Republique federale d'Allemagne montre I'etendue 
de la convergence des conceptions fondamentales dans le 
domaine de la politique monetaire. En Italie. l'objectif fixe 
pour 1984 represente un nouvel effort de reduction de la 
croissance du credit total. Par ailleurs. les Etats membres 
qui ont accompli des progres substantiels dans la Jutte contre 
rinllation poursuivent pour I'essentiel une politique d'expan-
sion monetaire moderee: Jes normes adoptees en Republique 
federale d'Allemagne ont ete progressivement abaissees de-
puis 1980 et la reduction de la limite superieure de la four-
chette retenue comme objectif pour 1984 peut etre interpre-
tee, dans le contexte d'une politique inchangee. comme une 
reaction au fait que le taux d'expansion monetaire a ete 
pendant longtemps proche de la limite superieure de la 
fourchette precedente (l). 
La deceleration de la croissance du stock de monnaie est 
allee de pair ces dernieres annees avec la reduction du taux 
d'inllation et la Communaute a atteint dans ce domaine un 
degre de convergence bien plus grand. Le recul progressif 
de !'inflation est la consequence de nombreuses decisions 
dans tous les domaines de la politique economique; cepen-
dant, ii a ete indiscutablement renforce par une prise de 
conscience generale que la politique monetaire est axee a 
moyen terme sur la reduction graduelle des taux d'expansion 
de la masse monetaire. Dans ce contexte. !'orientation anti-
inflationniste des politiques monetaires quantitatives a cons-
titue un element important de soutien a une reprise durable. 
Tout en remplissant sa fonction essentielle qui etait de re-
( 1) Les mesures prises par Jes autorites monetaires nationalcs du rant la 
periode sous revue sont examinees de manicre plus dctaillee dans l'cn-
cadre. 
Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
duire l'inllation, elle a laisse une marge suffisante pour la 
croissance reelle. En fait. l'annee derniere. la progression de 
la masse monetaire a ete un peu plus rapide que celle du 
PIB en termes nominaux dans la Communaute de sorte que 
le taux de liquidite a legerement augmente (voir tableau 7.3). 
Compte tenu de l'orientation actuellc des politiques et de la 
poursuite de la reprise de l'activite economique, on peut 
actuellement estimer qu'en 1985 le taux de liquidite ne bais-
sera pas en moyenne communautaire et que la politique 
monetaire continuera a soutenir la resurgence de la crois-
sance. En fait. de 1983 a 1985, la masse monetaire reelle 
devrait progresser en moyenne communautaire de 2 V, % 
par an et si l'on corrige les chiffres de la masse monetaire 
nominale non seulement avec Jes prix du PIB (M:P) mais 
aussi avec l'indice des couts salariaux unitaires (M:ULC; 
tableau 7.3, partie c). l'indicateur augmenterait en moyenne 
de 3.6% par an au cours de la periode 1983 a 1985. Ceci 
revele une situation encore plus favorable que ne l'indique 
a elle seule la masse monetaire reelle. Cet indicateur combine 
une mesure de la masse monetaire reelle avec une mesure de 
l'evolution des revenus en faveur du capital (2). deux ele-
ments favorables a la croissance economique. II permet de 
calculer la marge disponible pour la croissance reelle, pour 
une amelioration de la part de profits dans le revenu global 
ou pour une combinaison des deux. 
La mise en reuvre en matiere de politique monetaire d'une 
ligne de conduite qui rencontre un large accord et les change-
ments qui en ont resulte sur le plan des politiques nationales 
se sont traduits depuis 1981 par une attenuation des ecarts 
des taux d'expansion des masses monetaires nationales par 
rapport a la moyenne ainsi que par une reduction encore 
plus accentuee de ceux-ci par rapport a la valeur la plus 
faible (voir tableau 7.1 ). Les orientations quantitatives de la 
politique monetaire. en aidant ainsi a une convergence acc-
crue vers le taux d'inllation le plus bas dans la Communaute, 
a contribue a la stabilite du SME (voir chapitre 7.4 ci-apres). 
Neanmoins, les Etats membres de la Communaute sont 
encore loin de constituer un groupe homogene. Le tableau 
7.1 montre certains pays (notamment la Republique federale 
d'Allemagne et la Belgique) dont le taux d'expansion mone-
taire demeure modere et d'autres qui rejoignent progressive-
ment ce groupe (notamment le Royaume-Uni et la France). 
Une deceleration substantielle a egalement ete realisee en 
ltalie, mais ii reste manifestement un chemin important a 
parcourir pour y mener a bien le processus d'ajustement. A 
l'autre extreme, la politique suivie en Grece ne semble guere 
de nature a permettre une reduction de la croissance mone-
taire en de~a de 20%. 
(:) Le rapport entre l'indice implicite des prix du PIB (P) et l'indice des 
couts salariaux unitaires (ULC) est une mcsure de la part des profits et 
(M:P)x(P:ULC)= M:ULC. 
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Tableau 7.3 
Indicateurs complementaires de !'orientation de la politique monetaire 
a) Liquidite de l'economie b) Masse monCtaire rCClle 
(M: PIB nominal) (variations annuelles en %) (M: prix PIB) (variations annuelles en •1111) 
1970/60 1980/70 1980 )981 1982 1983 1984 1970/60 1980/70 1980 1981 1982 1983 1984 
B -0,2 1,9 -0,3 3,8 1,4 -0,8 1,4 4,6 5,2 2,9 2,6 2,5 -0,5 2,9 
DK -0,7 -0,5 1,6 -4,2 -3,0 8,4 3,2 4,1 1,8 1,1 -4,9 0,4 11,1 7,1 
D 1,6 1,5 -1,0 2,1 2,7 2,4 -0,2 6,3 4,4 0,9 2,1 1,7 3,4 2.2 
GR 6,0 2,4 0,1 9,7 7,3 1,4 2,8 14,1 7,2 1,7 9,2 7,3 1,7 5,0 
F 2,3 1,4 -1,9 -1,5 -2,7 -1,6 -0,3 8,0 5,1 -0.9 -1,2 -1,1 -0.9 I.I 
IRL 0,1 -0,1 -3,5 1,1 -3,2 -1,9 -1,6 4,3 4,2 0,1 2,8 -2,0 -1,3 1,5 
I 2,5 1,9 -4,4 -1,1 -0,8 1,1 -0,7 8,3 5,1 -0,6 -1,0 -1,1 0,1 2,2 
NL -1,7 0,5 1,4 -0,6 3,3 7,2 -0,1 3,8 3,4 2,2 -1,4 1,7 7,9 1,9 
UK -1,7 -1,5 -1,2 6,1 1,7 1,9 2,9 1,1 0,3 -3,8 4,8 4,1 5.3 5,0 
CE(1) 1,1 1,0 -0,9 1,7 0,6 1,7 0,6 5,8 3,9 0,2 1,5 1,1 2,7 2,7 
USA 0,0 0,0 -1.0 -2.1 5,2 4,4 -3,4(2) 3,8 2,9 -1.2 -0,1 3,2 7,9 2.3 (2) 
c) Rapport de la rnassc monCtaire sur le PIB d) Rapport de la massc monCtaire sur les COi.its 
a prix constants salariaux unitaires 
(variations annuellcs en%) (variations annucllcs en %) 
1970/60 1980/70 1980 1981 1982 1983 1984 1970/60 1980/70 1980 1981 1982 1983 1984 
B 3,3 9,0 4,0 9,0 8,5 5,0 7,0 4,7 3,6 1,7 1,3 4,4 0,3 3,1 
DK 5,2 9,0 9,9 6,0 7,2 16,7 8,9 3,6 1,7 -0,7 -3,6 2,8 14,0 9,8 
D 5,3 6,8 3,3 6,3 7,6 5,6 1,7 5,9 4.2 -0,5 1,7 2,9 5,8 3,7 
GR 9,3 16,4 17,8 31,0 32,9 21,4 21,6 16,1 7,3 4,6 4,4 6,3 0,2 4,4 
F 6,7 11,0 9,8 10,4 9,5 8,2 7,3 8,1 4,4 -2,2 -2,2 -0,4 -0,4 2,8 
IRL 5,6 13,6 10,4 18,7 12,3 8,4 6,0 4,3 3,3 -3,4 5,7 0,3 1,3 2,4 
I 7,1 16,9 15,4 17,0 16,6 16,3 9,5 8,6 4,4 0,9 -3,7 -0.8 -2,2 2,6 
NL 3,8 8,2 7,1 5,1 9,2 9,3 2,3 2,6 3,3 2,7 1,3 2,6 9,0 6,4 
UK 2,4 12,3 18,3 18,4 9,0 7,2 7,1 0,9 0,2 -5,7 6.4 7.0 6,1 4,2 
CE(1) 5,4 10,9 9,9 11.1 9,7 8,3 5,3 5,8 3,5 -0,5 0,9 2.3 3,3 3,7 
USA 3,1 6,9 8,3 6,4 12,0 8,9 1,1 (2) 3,8 2,8 -2,1 2,0 0,9 9,3 3,3 (2) 
e) Taux d'intCrCt rCCI a long tenne O Taux de change cfTcctifs par rapport au rcstc 
(moycnncs) en% p.a.(l) du mondc( 4 ) (1970 - 100) 
1961-70 1971-80 1980 1981 1982 1983 1984 196)-70 197)-80 1980 1981 1982 1983 1984 
B 3,2 1,3 5,2 5,7 4,4 3,8 5.2 99,1 110,8 120,8 114.3 103,9 IOU 99,4 
DK 2, I 4,4 5,7 6,8 9,4 6,8 8,1 104,0 106,8 102,1 95,3 91,3 91,3 89,0 
D 4,0 2,7 2,8 4,2 3,5 4,8 5,5 89,6 130,9 160,1 151,8 159,4 166,2 165,0 
GR -4,3 -6,2 -5,5 -4,6 -1,9 1,5 98,9 75,2 53,6 48,5 45,1 37,0 32,1 
F 2,2 0,6 0,1 2,6 3,6 4,5 5,9 110,3 101,1 100,0 91,6 84,2 78,6 75,5 
IRL -0,8 -2,5 -2,4 -0,3 3,1 5.1 105,1 82,6 72,4 66,3 65,6 63.3 60,9 
I 2,5 -2,1 -4,3 0,9 3,8 2,9 4,4 98,8 70,3 51,4 45,2 42,1 40,6 38,6 
NL 1,3 1,1 3,5 5,0 4,3 5,9 5,1 98,9 117,7 132,9 126,4 133,1 136,3 134,7 
UK 2,8 -I.I -3,5 2.6 3,7 5,9 5,2 110,6 76,0 73,0 73,4 70,3 65,4 62,7 
CE 2,8 0,3 -0,4 2,8 3,6 4,5 5,3 101,0 101,8 106,7 92,0 86,7 81,9 76,2 
USA 2,0 -0,5 -2,4 2,3 5,7 7.4 8,8 98,9 85,2 77,8 88,7 99.5 106.7 116,7 
( 1) Masse monCtaire CE calculCC comme clans le tableau 7.1. 
(2) Sur la base de l'accroissement de M2 sur la periodc de six mois sc tcrminant cnjuin 1984. 
( 3) Moycnncs des observations mensuelles corrigCcs de la haussc des prix a la consommation sur lcs douzc mois prCCCdcnts. 
(Voir egalement les notes qui conccrnent le tableau 39 dans l'annexc statist1que) 
('4) Calcu!Cs a l'aide de pondCrations doubles des e,i;portations, variables d'annCC en annCc. 
Noti!: Saur indication contraire. Jes chifTres pour 1984 sont fondCs sur lcs prCvisions des services de la Commission; Jes dCfinitions moni:taircs et la mCthodc d'agrCgation utiliSCcs sont lcs mCmc~ 
que dans le tableau 7.1. 
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L'interpretation des donnees monetaires a pose des proble-
mes particuliers aux Pays-Bas et au Danemark l'annee der-
niere. Dans ces deux pays, le recul sensible des taux d'interet 
a long terme a suscite un revirement de la part des investis-
seurs qui ont porte leur preference vers certaines formes de 
depots bancaires incluses dans la masse monetaire au sens 
large. Jusqu'a un certain point, !'acceleration de la masse 
monetaire a done correspondu a un deplacement exception-
nel de la demande de monnaie ne necessitant pas d'interven-
tion particuliere. Au Danemark toutefois, !'expansion des 
credits bancaires en 1983 et 1984 est allee bien au-dela de 
ce qui pouvait s'expliquer de cette maniere et a conduit les 
autorites a prendre des mesures pour y remedier. En tout 
cas, comme cela a deja ete souligne, le stock de monnaie 
revet moins d'importance dans les pays plus petits, ou ii 
traduit surtout !'influence des facteurs internationaux qui 
reagissent tres rapidement aux differentiels d'inflation, au 
lieu d'etre !'expression directe de !'orientation de la politique 
monetaire. 
7.2. Mise en reuvre de la politique monetaire et 
taux d 'interet 
Si !'evolution a moyen terme des agregats monetaires s'est 
revelee dans !'ensemble acceptable, elle n 'a pas ete obtenue 
sans difficultes mais grace aux mesures prises prudemment 
en temps opportun par les banques centrales. Dans la Com-
munaute, les taux d'interet ont ete influences de maniere 
decisive par le niveau des taux pratiques sur le marche du 
dollar, monnaie de reserve mondiale, qui ont continue a 
augmenter (voir chapitre 7.5 ci-apres). Dans ce~ conditions, 
!'arbitrage international fixe des limites etroites a l'indepen-
dance de la politique monetaire et celle de la Communaute 
ne peut etre protegee que dans la mesure OU la situatiQn sur 
le marche des changes le permet. 
Au sein du SME, le reajustement des taux d'interet, en temps 
opportun, constitue un moyen important pour assurer la 
stabilite du systeme. Neanmoins. le niveau general et !'evolu-
tion des taux d'interet observes dans la Communaute ces 
deux dernieres annees n'etaient pas incompatibles avec la 
necessite de maintenir ou de ramener le rythme d'expansion 
des agregats monetaires dans les limites qu'impose une crois-
sance non inflationniste. Toutefois, si la politique economi-
que de la Communaute avait subi moins de contraintes 
exterieures, Jes taux d'interet se seraient sans doute situes a 
un niveau plus faible, ce qui aurait pose uncertain dilemme 
dans la conduite de la politique monetaire. 
Au debut de 1983, la croissance du stock de monnaie s'est 
accelere dans de nombreux pays, notamment en Republique 
Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
federale d'Allemagne. au Royaume-Uni, aux Pays-Bas et au 
Danemark. Ce phenomene etait en partie attribuable a des 
facteurs temporaires et, dans les deux derniers de ces pays, 
a la situation particuliere qui vient d'etre evoquee mais la 
persistance d'une expansion monetaire excessive et la fai-
blesse des monnaies europeennes en cours d'annee ont mon-
tre qu'un probleme fondamental se posait aussi. En outre, 
ii devenait de plus en plus difficile de ne pas tenir compte 
des developpements a New York (voir chapitre 7.5 ci-apres). 
A Francfort, le taux de !'argent a trois mois, qui s'etablissait 
a 12.4% en moyenne en 1981 et etait tombe a 5 Y..% en 
mars et en avril 1983. est done remonte a 6 V2 % en decembre. 
Aux Pays-Bas, Jes taux ont augmente de I V,% apres le 
realignement de mars 1983 et ont conserve ce niveau jusqu'a 
la fin de l'annee. En Italie, Jes taux du marche monetaire 
ont ete abaisses d'un point apres le realignement, mais ii est 
devenu evident a l'automne que le besoin de financement 
excessif du secteur public conduisait a ne pas respecter la 
limite fixeee a !'expansion du credit total. De ce fait, les taux 
sur le marche monetaire s'elevaient toujours a 18% a la fin de 
l'annee derniere. En France, le resserrement de la politique 
monetaire s'est traduit par une reduction des plafonds de 
credit mi-1983. Dans le souci d'annuler le deficit des transac-
tions courantes, l'objectif monetaire fixe pour 1984 procedait 
de !'intention de reduire de moitie le taux d'expansion du 
credit interieur pour I'etablir a 7%. Compte tenu des excep-
tions et des categories speciales qui existent, ii n'a pas ete 
possible en 1984 de relever le plafond des credits ordinaires; 
ceHe ligne de conduite a ete soutenue par la politique offi-
cielle sur le marche monetaire ou Jes taux sont demeures 
egaux OU legerement superieurs a )2% au cours de 1983. 
Cette orientation a ete en partie determinee par le raffermis-
sement des taux en Republique federale d'Allemagne et par 
la discipline imposee par le SME: cette observation est 
encore plus vraie pour la Belgique ou, alors qu·un effort 
important avail ete accompli pour reduire Jes taux d'interet 
apres le realignement (Jes taux sur le marche monetaire 
avaient ete ramenes a 9 v. % en juillet 1983), ii a fallu 
adopter un comportement tout a fait inverse fin 1983 et 
debut 1984, de sorte que Jes taux ont finalement atteint 
12,4% en mars de cette annee (voir 7.4 ci-apres). Au Royau-
me-Uni neanmoins. apres une periode de depenses publiques 
records, la situation observee au debut de 1983 s'est amelio-
ree a la suite d'une legere revision du budget: des ventes 
substantielles d'obligations ont pu etre operees tandis que 
Jes taux d'interet a court terme baissaient de deux points 
entre janvier et decembre de l'annee derniere pour s'etablir 
a environ 9 V2 % 
En 1984, les taux du marche monetaire ont montre jusqu'en 
avril une legere tendance a la detente en Republique federale 
d'Allemagne et aux Pays-Bas, mais cette evolution a pris fin 
lorsque le dollar s'est raffermi (voir 7.5 ci-apres) en depit de 
la croissance tres moderee de la masse monetaire dans ces 
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GRAPHIQUE 7.2: Taux d'interet a court terme sur le marche monetaire (fin de mois) 
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GRAPHIQUE 7.3 : Taux de rendement des obligations d'Etat a long terme (fin de mois) 
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deux pays. Grace a la cohesion persistante du SME et aux 
jugements plus favorables a l't':gard du franc frarn;ais et de 
la lire, les autorites frarn;aises et italiennes ont pu laisser 
baisser Jes taux du marcht': mont':taire au cours du premier 
semestre de 1984, respectivement d'un demi-point et d'un 
point; ces taux ont ainsi respectivement ete ramenes a 11,9 
et 17,1%. En Belgique, les taux se sont egalement detendus 
au cours du second trimestre de cette annee, mais en juin ils 
sont demeures superieurs de pres de 2 Y, points au niveau 
qui etait le leur un an auparavant. En Belgique, !'evolution 
du stock de monnaie semble necessiter une certaine pru-
dence. Au Royaume-Uni, Jes taux ont reagi cette annee de 
maniere plus volatile aux facteurs externes que dans Jes 
autres Etats membres, puisqu'ils ont continue a baisser pour 
s'inscrire en moyenne a 8,9% en avril, puis ils ont augmente 
de 3 Y, points pour atteindre 13% en moyenne en juillet 
lorsque la livre sterling a subi des pressions, avant de pouvoir 
flechir de nouveau en aout. Dans une certaine mesure, !'aug-
mentation des taux d'interet etait t':galement necessaire pour 
contenir la croissance monetaire. 
Bien que la mise en reuvre d'une politique monetaire orientee 
vers la desinflation ne se soit pas traduite, durant Jes dix-
huit derniers mois, par une reduction des taux d'interet a 
court terme, ni pour la Communaute prise dans son ensem-
ble, ni pour la plupart des Etats membres, le taux d'interct 
nominal a long terme (1) en moyenne communautaire qui 
n'etait qu'indirectement affecte par les developpements aux 
Etats-Unis s'est reduit d'environ trois quarts de point d'aout 
1983 a aout 1984. Ce resultat etait d'autant plus significatif 
que les taux ont augmente fortement aux Etats-Unis durant 
la meme periode. On a done assistt': a une deconnexion 
progressive des taux de la Communaute - au prix. ii faut le 
reconnaitre, d'une certaine baisse de la valeur des monnaies 
europeennes vis-a-vis du dollar - et ce resultat a ete possible 
parce que !'on a reussi a reduire l'inOation de maniere 
durable dans la Communaute. Les taux a long terme peuvent 
atteindre une certaine independance par rapport aux taux 
interieurs a court terme des !ors que les previsions des 
investisseurs concernant les taux d'inOation sont plus favora-
bles. C'est un phenomene qui a ett': observe en Republique 
federale d'Allemagne lorsque les taux a long terme ont 
diminue apres que le taux d'escompte eut ete releve fin juin 
1984. 
Une distinction doit etre faite entre ce qui se produit d'une 
part dans un pays a faible inOation comme la Republique 
federate d'Allemagne, OU le taux d'interet a long terme est 
demeure assez stable a Un niveau proche, OU meme inferieur 
comme recemment, de 8% et, d'autre part, dans les pays ou 
( 1) Represente par le taux de rendement des obligations d'Etat. 
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une baisse du rendement des obligations a suivi. bien que 
dans une moindre mesure, la baisse du taux d'inOation. Cest 
ainsi qu'en France les taux de rendement des obligations se 
sont reduits d'un demi-point d'aout 1983 a aout 1984. pour 
atteindre 13 Y, % , et en ltalie, ils ont baisse de 3 Y, points 
pour etre ramenes a environ 14 v. %. chiffre desormais bien 
inferieur au taux d'interet du marche monetaire. ce qui 
denote de la part des investisseurs la conviction que le taux 
a court terme va continuer a Oechir. Neanmoins, deux pays 
qui connaissent des problemes particuliers en matiere de 
finances publiques - la Belgique et /'lrlmule - ont vu le 
rendement des obligations d'Etat augmenter J'annee der-
niere. En Grece, la politique des taux d'interet suivie par Jes 
autorites a egalement evolut': vers une plus grande conver-
gence. En mai 1983, Jes taux artificiellement bas appliqut':s 
au financement des exportations ont t':tt': supprimt':s et en 
fevrier 1984, les taux des bons du Tresor ont t':tt': relevt':s. 
affectant ainsi un autre marcht': du credit a taux d'intt':ret 
bas. Ces mesures ont permis aux banques d'augmenter les 
taux d'interet sur Jes depots. Une rationalisation des taux 
d'interet est done en cours dans ce pays et !'on s'achemine 
vers une situation ou ils pourraient contribuer ,i assurer 
l'equilibre du marcht':. 
Les taux d'inOation courants ayant diminue plus rapidement 
que les taux d'intt':ret nominaux. les [(Ill.\' d'interct rh'ls (2) 
n'ont cesse de monter durant la periode sous revue (voir 
tableau 7.4, partie c). Selon les previsions pour les taux 
reels a long terme pour !'ensemble de 1984, la moyenne 
communautaire aurait augmente de 2,5 points depuis 198 l 
pour atteindre 5,3% (voir tableau 7.3, partie e). Neanmoins, 
les hausses intervenues entre 1983 et 1984 sont plus pronon-
cees dans les pays ou un processus d'ajustement est encore 
en cours puisq ue moins de progres y ont ete realises (I ta lie, 
France, Danemark, Belgique), et moins importantes dans 
les pays tels que la Republique federale d'Allemagne OU 
l'inOation est maitrist':e, ou le Royaume-Uni ou les taux en 
termes reels baissent a partir de niveaux tres t':leves. Dans 
Jes pays ou le processus d'ajustement est en cours, le niveau 
actuel des taux d'interet reels peut etre considere comme un 
indicateur de la tache qui demeure a accomplir. 
(") Etant donni: que dans l'estimation des taux d'interct reels ex ante inter-
viennent des elements subjcctifs qui varicnt scion les dilTi:rcnts agents 
economiques. et quc !cur importance depend des regimes fiscaux qui 
different en fonction des pays et des categories de prctcurs et d'cmprun-
teurs. ii n'cxistc pas de mesure statistiquc dont !'exactitude soit incontes-
table. Dans le present texte. les references aux taux d'interct reels a long 
termc sont basccs sur lcs taux de rcndemcnt nominaux des obligations 
(indiques dans les notes au tableau 39 dans !'annexe statistiquc) corrigi:s 
des hausses des prix a la consommation sur lcs douzc mois precedents. 
Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
Tableau 7.4 
Evolution trimestrielle de la situation monetaire 
( po11rn•nft1Kt'J e,i tc111x ,mmu•ls) 
1982 J<:r tr. \9SJ tn tr. 1983 Q2 1983;Q3 1983 Q4 1984 QI 19841Q2 
a) Croissance de la masse monetaire (corrigee des variations saisonnieres) ( 1) 
B 1.6 -1.2 5,3 10,8 12,6 10,8 8,2 
DK 11,3 25,3 34,5 22,5 17,0 12,1 14,3 
D 4,4 10,5 4,2 5,7 2,5 0,7 6,1 
GR 25,3 8,7 28,2 16,5 30,1 24,4 38,6 
F 5,0 12,0 8,7 4,1 21,3 4,8 4,0 
IRL(2) 10,1 -3,4 6,6 5,2 14,6 0,0 12,9 
I 27,2 4,1 17,4 21,6 16,5 7.0 11,3 
NL 5,1 21.5 9,9 3,8 8,8 0,0 9,1 
UK 7,1 13,3 16,8 5,6 10,1 8,8 14,1 
CE 9,2 10,3 11,2 8,5 11,9 5.3 9,0 
USA 9.2 24.5 8,9 6,0 7,4 6.3 7,8 
b) Taux d'interet nominaux a court terme(') 
B 12,6 12,2 10,0 9,2 10,4 11,9 11.9 
DK 18,8 17,6 9,6 9,5 11,3 11,6 11,5 
D 7,0 5,6 5,4 5,7 6,4 6,0 6,0 
GR 22,0 22,0 20,7 20.0 20.0 20,3 21,0 
F 13,0 12,5 12,5 12,3 12,2 12,4 12.2 
IRL 14,2 15,9 14,5 13,2 12,4 12,7 12,6 
I 18,9 19,1 18,3 17,9 18,0 17,8 17,3 
NL 6,2 4,6 5,9 6,0 6,1 6,1 6,0 
UK 10,2 11,3 10,1 9,8 9,3 9,2 9,4 
CE 11,7 11,4 10,8 10,6 10,7 10,7 10.6 
USA 8,0 8.2 8,5 9,2 8,8 9,2 9,4 
c) Taux d'interet reels a long terme( 4) 
B 3,7 3,5 3,7 3,6 4,5 4,8 4,7 
DK 8,9 7,0 5,9 7,6 7,4 6.7 7,0 
D 3,2 3,7 4,7 5,3 5,4 4,8 4,8 
GR -5,3 -3,5 -2,3 -1.2 -0,7 1.2 1,8 
F 5,7 5,1 5,1 3,9 3,9 4,6 5,6 
IRL 1,6 2,1 3,6 3,4 3,3 3,6 4,2 
I 3,4 2,5 1,6 3,3 4.0 3,5 3,4 
NL 4,4 4,4 6,6 6,5 6.0 5,2 5,0 
UK 4,5 6,1 6,5 6,0 5.0 4,9 5.6 
CE 4,1 4.2 4,5 4,7 4,7 4.5 4,9 
USA 5,6 6,6 6,8 8,4 7,8 6.8 8.1 
(I) Les dClinitions et la mCthodc d"agrC'gation utilisCcs sont Jes mCmcs qu'au tableau 7.1. 
(1) Non corrigCc des variations saisonniCrcs. 
(3) Pour Jes dClinitions sc reporter aux notes qui conccrncnt le tableau J8 dans J'anncxc statistiquc. 
( 4 ) Voir note 3. tableau 7.3. 
En prenant un certain recul, on peut estimer que la recente 
hausse des taux d'interet en termes reels a ete substantielle. 
II conviem neanmoins d'etre prudent lorsque !'on compare 
les niveaux actuels a ceux qui etaient observes auparavant. 
Bien que, dans la plupart des Etats membres, ces taux soient 
actuellement plus eleves qu'ils ne l'ont jamais ete au cours 
des annees soixante-dix, ii ne faut pas oublier qu'a cette 
epoque, Ies taux d'interet reels dans Ies Etats membres im-
portants etaient beaucoup trop faibles. voire negatifs. ce qui 
etait, dans de nombreux cas, le signe d'une illusion mone-
taire, qui a pratiquement disparu entre-temps. II serait peut-
etre plus indique d'effectuer des comparaisons avec les an-
nees soixante. Certes les niveaux actuels depassent les 
moyennes de cette decennie; mais durant celle-ci, certains 
pays ont connu a certains moments des taux d'interet reels 
encore plus eleves que ceux que !'on constate actuellement. 
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II parait egalement probable que, meme durant les annees 
soixante, les taux d'interet reels etaient trap bas et que, 
pendant deux decennies, le faible niveau des couts du capital 
par rapport au niveau eleve des couts salariaux dans la 
Communaute ont contribue en grande partie au probleme 
actuel du ch6mage en encourageant des investissements de 
substitution du travail par le capital. Etant donne le manque 
relatif de capital, les niveaux actuels des taux d'interet dans 
la Communaute - si eleves soient-ils - paraitraient plut6t 
mains aberrants que les niveaux excessivement bas des an-
nees soixante-dix. Ils n'ont certainement pas empeche la 
repnse. 
7 .3. Les contreparties de la masse monetaire 
La conclusion assez satisfaisante a laquelle on aboutit jus-
qu'a present quanta !'orientation de la politique monetaire 
doit etre analysee en fonction des donnees relatives aux 
Tableau 7.5 
Les contreparties de Ja creation monetaire(I) 
(1) (2) 
contreparties de la creation monetaire (tableau 7.5). Cet 
examen montre que, d'une maniere generate, la situation 
actuelle n'est pas aussi bonne que ne l'indiquent a eux 
seuls les chiffres relatifs a la masse monetaire, que certains 
ajustements restent a effectuer mais que les progres accom-
plis depuis 1982 se revelent plus importants qu'ils n'auraient 
pu l'etre autrement. 
Une composante externe negative dans le processus de crea-
tion de monnaie correspondant, grosso modo, a la difference 
entre !'expansion du credit interne (voir 7.1) et la croissance 
de la masse monetaire, represente un deficit exterieur du 
secteur non bancaire. Lorsque les pays decident de reduire 
les deficits de la balance des paiements courants et suppri-
ment en consequence leur financement, la reduction du 
credit interieur doit etre importante. Selan toutes les donnees 
actuellement disponibles, les pays de la Communaute qui 
connaissaient les plus grands desequilibres exterieurs auront 
en fait realise entre I 982 et 1985 une compression sensible 
de !'expansion de leur credit interne (la contrepartie interne 
( t'fl IJ o dt• la mass,· nwnetairt• d,· la fin de la phiode precedenu) 
(3) (4) 
CrCation monCtairc au taux CrCation monCtaire internc Cri:ation (+)en destruction Divers 
B 
DK 
D 
GR 
F 
IRL 
I 
NL 
UK 
B 
DK 
D 
GR 
F 
IRL 
I 
NL 
UK 
de croissancc de M2/3 
(1~2+3+4) 
1982 1983 1984 1985 
7.8 7.1 7.8 7.3 
l l.7 24,7 l l.0 8.0 
7.1 5.3 4.7 4.7 
29,l 20.3 24,3 24,l 
10,8(2) l l ,2 7,0 6,5 
13,0 5,6 13,2 l l,O 
17,2 13,2 12,0 10,8 
7,6 10,5 7,0 6,0 
9,3 10,3 8,5 7,0 
(5) 
CrCation monCtairc intcrnc 
(5~2~6+7-8) 
1982 198) 1984 1985 
16.4 14,3 11,9 9.8 
25.3 26.8 14,4 10.3 
7,2 5,1 4,1 3.6 
31.8 24.7 28,2 28.5 
14,l l l.6 8.4 7,0 
14.8 9,5 14,8 l l.5 
20.6 13.2 12.2 12.l 
5.5 8,2 1.1 -2.0 
l l.7 9,9 10,3 7,7 
(2~5~6+7-8) 
1982 198) 1984 
16.4 14,3 l l.9 
25,3 26,8 14.4 
7,2 5,1 4.1 
31.8 24,7 28,2 
14,l l l,6 8,3 
14,8 9,5 14,8 
20,6 13,2 12,2 
5.5 8,2 1.1 
11.7 9.9 10,3 
(6) 
CrCation au prorit du 
scctcur public 
1982 198) 1984 
22,3 17,5 16.5 
18,0 16,6 2,1 
4,9 2,5 2,0 
20.3 13,5 16.5 
2,2 3,5 3.8 
8,2 7,7 13.5 
16.8 8,4 7.9 
4,0 4,8 1,6 
-6,l 0,0 1.4 
( - ) cxtcrnc de liquiditC 
1985 1982 198) 1984 1985 
9,8 -8,0 -6,2 -3,0 - l,3 
10,3 -13,6 -4,l -3.4 -2,3 
3,6 0,4 0,7 l. l 1,6 
28,5 -2,7 -4,7 -4,6 -4,4 
7,0 -3,6 -1,9 -0,8 -0,5 
11,5 -1,9 -3.9 -1.6 -0.5 
12,l -0,6 0,9 0,0 0,0 
-2,0 2,8 7,9 10,l 9,4 
7,7 -3.1 1,3 -3,8 -0,7 
(7) 
CrC'dit au profit du 
scctcur public 
1985 1982 1983 1984 1985 
14.6 2,5 3, l 2,4 2,2 
0,0 10,9 17,2 17,4 16,8 
0,5 8,5 l l,O l l.2 l l ,3 
17.0 17,3 l l.9 12,5 l l,9 
3,6 16.0 l l.4 8,5 7,5 
10,3 6,4 6,3 5,2 4,6 
7,5 8,0 8,6 9,6 8,2 
-0,5 5,1 5,2 4,7 4,2 
-1,4 20,3 13,9 13.8 l l,8 
( 1) Masse monCtairc au scns large (mCme dCfinition qu·au tableau 7.1 ). Les chiffrcs pour Jes contrcpartics sont difficilcmcnt comparablcs d'un pays :i l'autrc. 
(2) Monnaic dCtcnuc par lcs rCsidents tM2R). 
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1982 198) 1984 1985 
-0,6 -1,0 - l,l -1,2 
-0,l 2,0 0,0 0,0 
-0.5 -0,5 -0,5 -0,5 
0 0,3 0,7 0,0 
0,3 1,5 -0,5 0,0 
0 0,0 0,0 0,0 
-2.7 -0,9 -0,2 -1,3 
-0.7 -5,6 -4,2 -1,4 
0.7 -0,9 2,0 0,0 
(8) 
1982 1983 1984 1985 
8,3 6,3 7,0 7,0 
3,4 7,0 5,1 6,5 
6,2 8,4 9,1 8,2 
5,8 0,7 0,8 0,4 
4,1 3,3 3,9 4,1 
-0,2 4.5 3,9 3,4 
4,3 3,8 5,4 3,6 
3,5 1,8 5,2 5,7 
2,5 4,0 4,9 2,7 
de Jeurs masses monetaires): la France, l'Italie, la Belgique 
et le Danemark ont ameliore aussi bien leurs contreparties 
exterieures que leurs taux d'expansion monetaire. encore 
que pour Jes deux derniers, la correction du desequilibre ne 
soit pas entierement terminee. Dans le meme temps, Jes 
positions exterieures de la Republique federale d'Allemagne, 
des Pays-Bas et en 1983 du Royaume-Uni ont contribue a 
gonfler Jeurs masses monetaires. 
II importe egalement d'examiner dans quelle mesure un flux 
donne de creation interne de monnaie a ete du a J'octroi de 
credits au secteur public. Plus Jes autorites d'un pays sont 
resolues a limiter la creation monetaire interne, plus ii im-
porte de veiller ace qu'une proportion suffisante de celle-ci 
soil disponible pour satisfaire Jes besoins du secteur prive: 
s'il en va autrement, rinvestissement prive subira un « pheno-
mene d'eviction ». En Belgique et en lrlande, le role du 
secteur public dans le processus de creation monetaire reste 
preponderant: Jes contraintes que font peser Jes emprunts a 
long terme de J'Etat ont affaibli le secteur prive, ce qui se 
traduit actuellement par des niveaux tres bas de demande 
de credit prive. II est evident que de nouvelles mesures 
s'imposent en matiere d'ajustement budgetaire. Ces deux 
pays font egalement face a un probleme particulier dans la 
mesure ou, si leurs deficits exterieurs diminuent, la persis-
tance d'un flux d'emprunts exterieurs du secteur public ne 
fera que gonfler Jes reserves officielles et, par consequent, la 
masse monetaire. Par ailleurs si !'on substitue a J'emprunt 
exterieur le recours au systeme bancaire national, ceci impli-
que soit une compression du credit au secteur prive, soil un 
nouvel accroissement du stock de monnaie. A court terme, 
la solution peut etre apportee en partie par une emission 
plus importante d'obligations (voir ci-apres) qui a !'evidence 
est particu!ierement indiquee lorsque la politique economi-
que vise un ralentissement plus accentue de rexpansion du 
credit interieur que de la masse monetaire. 
Les chiffres concernant le credit au secteur public font appa-
raitre une nette amelioration au cours des dernieres annees 
pour le Danemark, Jes Pays-Bas et l'Italie, mais ce processus 
doit encore etre considere comme incomplet en Italie. En 
Grece, Jes demandes des secteurs public et prive, encore 
qu'elles se soient nettement reduites dans Jes deux cas, conti-
nuent d'etre satisfaites par une expansion inflationniste de 
la masse monetaire. En Republique federale d'Allemagne, 
au Royaume-Uni et aux Pays-Bas, l'evolution des prets 
bancaires au secteur public n'est plus preoccupante, ce qui 
a eu pour consequence dans Jes deux premiers pays que 
Jes prets bancaires au secteur prive - au Royaume-Uni 
notamment le credit a la consommation gage sur Jes biens 
immobiliers - contribuent a la reprise economique. Le 
secteur prive beneficie d'un effet de « crowding in». Au 
Royaume-Uni, le secteur public a facilite ce processus en 
effectuant des remboursements nets au systeme bancaire. 
Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
La formation de capital financier non monetaire a constitue 
une contrepartie restrictive dans le processus de creation de 
monnaie. En Republique federale d'Allemagne, en Belgique, 
au Danemark et aux Pays-Bas, rhabitude prise de longue 
date par Jes banques d'emettre des creances a long terme 
persiste bien que J'attrait de ces instruments ait semble 
diminuer J'annee derniere aux Pays-Bas. Dans ce dernier 
pays et encore plus au Royaume-Uni, le financement direct 
du secteur public par la vente d'obligations a long terme au 
secteur prive non bancaire continue d'etre important et en 
Irlande, ii a fait des progres notables en 1983. En France, 
la vente d'instruments non monetaires tant par J'Etat que 
par les banques a constitue une innovation tant en termes 
de volumes que de techniques utilisees: Jes banques ont 
ajoute Jes prets participatifs a la gamme de credits qu'elles 
offrent et le developpement des societes d'investissement 
et fonds d'investissement (Sicav), specialises dans les titres 
proches de l'echeance, ont elargi le marche des obligations 
d'Etat. En ltalie, le recours de J'Etat au systeme bancaire a 
ete reduit par les ventes d'obligations a 3, 4. 5 et 7 ans 
avec un coupon lie au rendement des bons du Tresor. Ces 
developpements sont a maints egards bien accueillis - ii est 
evidemment souhaitable que les deficits du secteur public 
soient couverts par remission d'engagements a long terme, 
qui sont detenus par des agents du secteur prive non ban-
caire. Dans de nombreux pays, ii importe de developper Jes 
marches financiers. et en Grece, par exemple, J'on espere que 
revolution vers des taux d'interet susceptibles d'equilibrer le 
marche ouvrira la voie a la renaissance du marche obliga-
taire. II convient neanmoins de se montrer prudent en eva-
luant chaque evolution nouvelle. Si Jes nouveaux avoirs sont 
tres liquides (comme nombre de Sicav en France) ou a des 
taux d'interet flottants, ils peuvent etre de tres bons substi-
tuts pour la monnaie sans toutefois etre indus dans Jes 
definitions officielles de la masse monetaire. L'objectif de 
croissance de la masse monetaire qui est actuellement fixe 
en France permet effectivement une telle evolution. En outre, 
un financement non monetaire ne resout pas tousles proble-
mes lies aux deficits excessifs du secteur public, parce que le 
secteur prive se trouve evince, et parce qu'il peut avoir pour 
resultat un accroissement rapide de la dette publique. Dans 
le cas de rltalie notamment, ii risque de creer a l'avenir un·e 
charge inacceptable en paiements d'interets et de capital. Des 
considerations analogues s'appliquent aux cas de l'Irlande et 
de la Belgique traites precedemment. En definitive, ii faut 
reconnaitre que la seule solution consiste a reduire le deficit 
budgetaire, en particulier dans les cas evoques ici. 
7.4. Taux de change dans la Communaute 
Le consensus croissant au sujet du role de la politique 
monetaire dans la Communaute et la convergence accrue 
vers un taux d'inflation plus bas qui s'en est suivie ont sans 
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doute contribue au retablissement de la stabilite des taux de 
change intracommunautaires a laquelle la fermete du dollar 
a egalement apporte un soutien (voir point 7.5. ci-apres). 
Selon Jes termes de la resolution du Conseil europeen du 5 
decembre 1978, Jes politiques menees dans la Communa ute 
ont «permis de realiser une meilleure stabilite a l'interieur 
comme a l'exterieur» . En septembre 1984, le systeme mone-
taire europeen n'avait pas subi de realignement (1) depuis 
dix-huit mois, periode la plus longue de son hi stoire a cet 
egard. Durant celle-ci , cinq des monnaies participant aux 
accords de change sont restees etroitement regroupees pen-
dant de longues durees et , au cours des treize mois qui ont 
precede septembre 1984, aucune autre monnaie que le fra nc 
beige n'a franchi l' un de ses seuils de divergence (voir graphi-
que 7.l) tandis que l'ecart qui s'etait creuse sur le marche 
des changes entre Jes monnaies participa ntes au cours des 
quatre premieres annees d 'application du systeme ne s'est 
pas accentue sensiblement (voir graphique 7.4). 
GRAPHIQUE 7.4: Taux de change des monnaies do SME et 
de la drachme par rapport au SME(1) 
Moyenncs mensuelles - mars 1979 = I 00 
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(I) Ecu sans sa composanle livn, sterling. 
Dans ce cadre genera l, on peut, semble-t-il , di stinguer trois 
episodes: les reacti ons au realignement du 21 mars 1983, la 
( 1) Ceci ne tient pas comptc du rca li gncmcnt technique cffcct uc le 17 ma i 
1983 po ur perrn ettre un changcrncn t de vale ur de la li vre britanniq ue q ui 
ne pa nicipe pas a u mecanisme de c ha nge. 
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periode de tensions sur le franc beige. et plus recemment 
une periode de cohesion tres etro ite. Aussitot apres le dernier 
rea lignement , Jes monnaies qui avaient ete deva luees se sont 
acheminees vers la limite superieure de leur marge de nuctua-
tion tandis que le mark allema nd et le norin e ta ient prochcs 
de leurs points d 'interventio n les plus bas (vo ir graphique 
7.5). Comme cela se passe ha bituellement a pres un rea ligne-
ment. lorsque Jes pos iti o ns specula ti ves so nt inve rsees. Jes 
pays aya nt devalue ont benefici e de nouvelles rentrees sub-
sta ntielles de capita ux. Les differences entre leurs ta ux de 
change sur le ma rche ava nt et apres le rea li gnement eta ient 
faibles et Jes gains specula tifs o nt a insi ete red uits a u mini-
mum. Le norin a e te pa rticulierement affec te pa r Jes mo uve-
ments de capita ux mais, apres le relevement du ta ux d 'es-
compte opere a ux Pays- Bas a u debut de mai 1983, ce tt e 
monnaie s'est de nouvea u fortement appreciee a u sein du 
systeme. Les conditions etant devenues p rog ressivement plus 
ri goureuses sur le marche monetaire allema nd (voir point 7.2 
ci-dessus), le ma rk a rejoint le norin et a u dernier trimes tre de 
1983, on observait au sein du SM E une cohesio n tres etroite 
de to utes Jes mo nna ies ,1 !'exception du fra nc beige. 
Le franc beige a du etre soutenu vis-,1-vis du fra nc fram;a is 
en octobre et novembre 1983 et le recours a ux facilites de 
credit a tres court terme a ete impo rtant : la pos itio n debit rice 
a J' egard du Fecom publiee par la Ba nque na tio na le de 
Belgique a accuse une augmentatio n substa ntielle entre la 
fin aout et la fin no vembre. Le lege r nechi ssement du mark 
en decembre a co ntribue a a ttenuer la press ion sur la devise 
beige. Nea nm oins. au co urs du premier trimes tre de 1984. 
la forte montee du do ll a r s'est tempo rai rement inter rompue 
et les ma rches ont di"1 fa ire face a une no uvelle dema nde 
d 'actifs libelles en ma rk s. Une foi s de plu s c'es t le fra nc beige 
qui a ete le plus manilestement a ffecte pa r ce reviremcnt 
d'opinion . II a du etre fo rtement soutenu en fevrier 1984 et 
au debut de mars; la position debitrice vis-a-v is du Fecom 
publiee pa r la Banque na tio nale s'es t de no uvea u sensible-
ment accrue. L'indicateur de di vergence du franc beige a 
nettement depasse - 85 pendant Jes deux premiers mois de 
cette annee. Les autorites belges ont reagi en a ugmentant 
fortement Jes taux d'interet durant la seconde quinza ine de 
fevrier , et a la lin de mars d ' importantes mesures de politique 
economique etaient promul guees en vertu des pouvo irs spe-
ciaux comportant notamment une reduction a nnuelle de 2 
points de !'indexation de toutes Jes remunerati ons et sala ires 
en 1984, 1985 et 1986. Apres I 'adoption de ces mesures, le 
franc beige s'est raffermi et Jes autorites de ce pays ont ete 
en mesure de liquider l'essentiel de leur positi on debitrice a 
l'ega rd du Fecom a u second trimestre. L'apprec ia tio n du 
franc beige s'est traduite pa r une reducti on des eca rts bila te-
raux et durant J'ete dernier, un degre important de cohesio n 
a ete realise au sein du SM E: a la mi-septembre to us les 
indicateurs de divergence se situaient dans la ma rge de + 30. 
Politiq ue mo neta ire et sys teme monetaire europeen 
GRAPHIQUE 7.5: Ecarts bilateraux des monnaies du systeme monetaire europeen 
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GRAPHIQUE 7.6 : lndicateur de divergence 
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En raison de la convergence croissante des taux d'inOation, 
les taux de change e_ffectifs en lermes reels n'ont subi que des 
changements mineurs au sein du SME cette annee, sauf en 
lta!ie ou une hausse sensible s'est produite et aux Pays-
Bas ou un recul a ete enregistre (vo ir tableau 7.6). Depuis 
!'instauration du SM E, !es taux de change en termes reels 
des Eta ts membres a faib !e inflation ont eu tendance a 
baisser et ceux des pays a forte inOat ion a augmenter (comme 
on pouvait s'y attendre dans un systeme de taux de change 
fixes mais ajustables au sein duque! certains participants ont 
co nnu des succes notables dans le domaine de la stabilite 
des prix). II est malaise d'en mesurer la signification pour 
!es economies nationa!es en raison de la difficu!te a trouver 
un point de reference approprie: bien qu'il n'y ail pas de 
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reponse simple a cette question , on pourrait peut-etre se 
referer a 1970 (l'a nnee de base utilisee dans le tableau) 
lorsq ue !es comptes courants etaient a peu pres en equilibre, 
ou aux niveaux moyens des annees soixante, qui representent 
la situation genera!e qui existait avant !es bouleversements 
tres importants qui se sont produits au cours de la decennie 
su ivante. Sur ces deux bases, le SME a eu pour principal 
effet de ramener les taux de change reels vers !eurs niveaux 
de reference, ce!ui de la Republique federale d 'Allemagne 
tombant par exemp!e de 109, 1 a 98,5 entre 1978 et 1984 et 
celui de !'Ita!ie passant de 75,4 a 100,8 (leurs niveaux au 
cours des annees soixante ayant ete respectivement de 98,3 
et 101 ,4). Les Pays-Bas, ou le recul a ete moindre que ce qui 
aurait pu etre prevu, et !'lrlande, OU ii semble a premiere 
Tableau 7.6 
Taux de change reel( 1) sur la base des prix du PIB 
(moyc.'1111t•s annue/fes /970= JOO) 
1%1-70 1971- 76 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984(1) 
Par rapport aux partenaires du SA,{ E seulement 
B 102,2 100,0 108,1 107.2 104,2 100,2 96,9 87.3 84,9 85,3 
DK 98,3 104,1 110,5 I 10,1 107,7 100,1 102.6 100,3 100,7 101,3 
D 92.6 106,5 107,8 109,1 107,5 101,5 97,7 99.7 100,7 98,5 
F 112,7 96,6 93,6 93,2 95,0 98,3 100,0 95.8 92,2 93,1 
IRL 103,6 92,1 81,8 83,0 86.8 91.6 98.4 104.7 104,0 104,5 
I 101.4 86.0 76,3 75.4 78.0 84,9 89,1 91,9 97,7 100,8 
NL 95,3 110,1 123,I 123,2 119.8 117,4 115,5 119,7 117,0 114,8 
Par rapport aux 19 parte11aires 
B 100,8 103.4 113.5 
DK 95,2 110,2 118.8 
D 92,4 109,3 111.5 
F 109.4 100.4 98.8 
IRL 97,4 100,8 94,2 
I 99.3 91,3 83,2 
NL 94,0 113,4 127,8 
SME 96,4 108,4 111.5 
GR 103.6 90,9 90,3 
UK 108.7 92,9 85.4 
CE 100.6 104.5 104,0 
USA 101,4 80,6 72,6 
(1) Cakuli:s en utilisanl des pondCrations doubles des exportations, variables d'annCe en annCe 1980. 
(2) PrC'visions des services de la Commission. 
Note: Debut du SME: 13 mars 1979. 
vue qu'il y ait eu un certain depassement, feraient exception. 
Ces deux pays ont neanmoins beneficie de mutations structu-
relles a long terme qui tendent a renforcer Ieur position 
exterieure. Pour Jes Pays-Bas, ii s'agit de !'exploitation du 
gaz nature! et pour I'Irlande, du developpement relativement 
recent d'un secteur manufacturier axe sur Jes exportations. 
Les positions en matiere de balances des paiements des pays 
membres du SME ne semblent pas poser de problemes 
majeurs en I 984 (voir chapitre 8) et les donnees dont on 
dispose sur la competitivite en matiere de prix (ou Jes taux 
de change reels) sont jugees reconfortantes. Aussi, ii semble 
que dans aucun des pays membres du SME, Jes facteurs 
economiques fondamentaux n'indiquent qu'un realignement 
sera necessaire dans un avenir previsible. Ces faits paraissent 
concorder avec la persistance de la stabilite externe et la 
convergence croissante au sein du SME. 
Si !'intervention est un instrument pour la defense a court 
terme du SME, !'experience, notamment celle de l'annee 
demiere, montre combien ii est important d'operer un reajus-
tement des conditions monetaires au moment voulu. Plus ii 
intervient en temps opportun, moins ii doit etre prononce. 
La garantie essentielle du succes durable du SME n'en est 
113.2 110,5 104.6 95,7 85,9 83,5 82,5 
120,7 118.9 107,6 101,8 99,9 101,2 99.3 
113,6 113,8 107,6 96,5 97,I 97,6 93.5 
99,2 101,9 104,0 97,6 93,3 90,1 88,8 
96,4 99,1 99,0 97,2 103,3 104.0 102,8 
83,1 86,6 92,6 89,0 90,6 95,4 95,6 
128.9 126,0 121,5 112,3 115,3 113,1 109,1 
113,2 115,5 112,4 96,7 94,4 94,0 89,8 
86,2 89,3 82.7 81,9 86,8 80.3 78,5 
88.8 100,4 122.0 126,0 119,5 110,3 105,0 
106.7 114,8 121,5 105,8 101,4 97,2 90,8 
66,3 64,5 64,2 73,6 81,4 86,0 93,6 
pas moins la poursuite de politiques axees sur la stabilite 
des prix. Un assouplissement de ces politiques a I'heure 
actuelle risquerait de faire perdre une partie de l'acquis de 
ces derni1:res annees et rendrait tres difficile le retablissement 
de la stabilite a l'avenir. 
La livre britannique reste en dehors du mecanisme de taux 
de change du SME tout en constituant un element du panier 
qui forme l'Ecu. Elle est demeuree ferme par rapport a l'Ecu 
au second semestre de 1983, ayant completement regagne le 
terrain perdu plus tot dans I'annee (voir graphique 7.7). mais 
durant Jes neuf premiers mois de 1984 elle s·est depreciee de 
3,7% vis-a-vis de cette unite et de 4,9% vis-a-vis du mark; 
le repli a ete particulierement important en mars. Cette 
devise s'est cependant maintenue a un niveau superieur d'au 
moins 10% de son cours pivot lictif initial dans le SME. 
La balance des paiements courants du Royaume-Uni est 
demeuree excedentaire, mais !'importance du surplus a rapi-
dement diminue par rapport au niveau record atteint en 
1981. Dans le meme temps, les sorties importantes de capi-
taux prives qui se sont developpees apres la suppression 
du controle des changes se sont poursuivies. En 1983, un 
ajustement vers le bas de la livre sterling paraissait souhaita-
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GRAPHIQUE 7.7: Evolution des principales monnaies et du 
SME(1) par rapport a l'Ecu 
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(') Ecu sans sa composante livre sterling. 
ble a de nombreux observateurs, puisque l'innation inte-
rieure et un surajustement sur Jes marches des changes 
avaient laisse a cette monnaie un ta ux de change eleve en 
termes reels. En jui llet 1984, neanmoins , la livre se situait 
(essentiellement en raison de la vigueur du dollar americain) 
probablement dans une fourchette ou, compte tenu du carac-
tere approximatif des calculs en question , ce jugement ca te-
gorique ne se j ustifiait plus. Les autorites britanniques etu-
dient un certain nombre d ' ind icateurs en plus des agregats 
monetaires retenus, pour juger si Jes conditions monetaires 
repondent aux imperatifs de l'economie; l'un de ces indica-
teurs supplementaires est le taux de change effectif. La 
faib lesse de la livre sterling en juillet 1984 a ete interpretee 
comme le signe qu'un resserrement de la pol itique monetaire 
s'imposait. Aussi, comme nous l'avons indique precedem-
ment, Jes taux d'interet ont ete fortement augmentes et 
malgre une legere baisse en aout sont restes eleves. 
La drachme grecque ne participe pas au meca nisme de change 
du SM E, mais ii a ete an nonce le 15 septembre 1984 qu'elle 
serait incluse dans I' Ecu ( 1). Depuis le 3 aout 1983, Jes 
(1) Confonnement a la decision du Consei l de ministres de reviser la composi-
tion de l'Ecu apres un reexamen periodique prevu a !'a rticle 2.2 de la 
resolution du Conseil europeen du 5 decembre 1978. La revision tient 
compte des criteres economiques fondamentaux ainsi que de la necessite 
d'assurer le bon fonctionnement des marches (voir annexe technique 
2.3.1). 
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autontes helleniques ont suiv1 une politique de taux de 
change qui visai t a maintenir la competi ti vite de la Grece en 
matiere de prix. Neanmoins, dans ce pays, le taux de change 
ne pourrait et re un facte ur a uto nome de freinage du proces-
sus inflationni ste que dans la mesure ou !'on agirait de 
maniere fondamentale dans Jes domaines des couts et des 
finances publiques. En mena nt cette politique, Jes autorites 
helleniques pretent desormais davantage attention a la va-
leur de la drachme vis-a-vis des a utres monnaies de la Com-
munaute. Du fait que le taux d ' inOati on demeure eleve en 
Grece et qu'une baisse de competitivite a ete enregis tree 
dans les mois precedant ao ut 1983, la politique choisie a 
entraine un repli importa nt de la d rachme: de fin j uill~t 1982 
a fin juillet 1984, elle a baisse de 13,8% contre l'Ecu et, 
d 'apres Jes calculs des services de la Commission, de 14% 
sur une base ponderee suivant la repartition d u comm~rce 
exterieur. Lors de !'inclusion de leur monnaie dans l'Ecu, 
Jes autorites helleniques se so nt engagees a co ntinuer a 
prendre des mesures visant a la sta bilisa tion de leur eco-
nomie. 
7 .5. Environnement international 
Comme le montre une compara ison des grap hiques 7.4 et 
7.7, la stabilite dont temoignent ces derniers temps Jes taux 
de change au sein du SME contraste fo rtement avec !'evo lu-
tion observee dans le monde. Le raffermissement du dollar 
depuis cinq ans est considerable. A compter du ni vea u parti-
culierement faib le de 0,695 Ecu et 1,73 DM a la fin de 1979, 
ii s'etait apprecie de 61 % par rapport a I'Ecu a la fin juin 
1983 po ur a tteindre I , 12 Ecu (et 2,54 DM); ,'t la fin septembre 
1984, ii avait encore augmente de 20%, ce qui le portait a 
1,35 Ecu (et 3,02 DM) apres avo ir accuse d 'importantes 
fluctua tions durant ce mois. En tre decembre 1979 et aout 
I 984, le ta ux de change effectifnomina l du dollar a a ugmente 
de 52%, selon les calculs des serv ices de la Commission. De 
la fin de 1979 a u milieu de 1983, le yen a sui vi dans !'ensemble 
une vo ie mediane entre le dollar et l' Ec u, mais a u cours de 
la periode a lla nt de juin 1983 a sep tembre 1984, ii s'es t 
apprecie presque autant que le dollar ( 18,0%) vis-a-v is de 
l' Ecu. 
La hausse du dollar a u co urs des cinq dernieres annees a 
constitue en partie le redressement qui s' imposai t inevitable-
ment apres la chute excessive de ce tte mo nnaie au cours 
de la periode precedente. En 1980 et 1981, Jes autorites 
america ines, pour !utter contre Jes problemes li es a un taux 
d'i nOatio n superieur a 10% et a u manque de conliance 
dans leur monnaie, ont applique une politique monetaire 
qua nti tative rigoureuse compo rtant des objectifs nettement 
inferieurs a u taux de cro issa nce du PNB. En raison de la 
Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
GRAPHIQUE 7.8: Taux d'interet dans la Communaute et aux Etats-Unis, deficit public des Etats-Unis 
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(2) Definitioos comptes nationaiu, gouvcmcmcnt ccntraux et locaux. 
. .. 
. 
. 
! 
i 
. 
i 
. 
. 
. 
. 
i 
-I. Deficit public 
-
-; 
, ... 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
. . 
-
83 
- i,e,ee 
•••4 • 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
: : : 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . . 
. . 
. . 
-
84 
161 
Bilan economique annuel 1984-1985 
priorite nouvellement accordee a la masse monetaire, cette 
politique impliquait des taux d'interet eleves en termes nomi-
naux, notamment sur le marche monetaire. A la fin de 1981, 
cette situation se traduisait par une hausse des taux d'interet 
reels a long terme a partir de niveaux anormalement bas 
(voir graphique 7.8, parties a et b). Cette politique a ete 
couronnee de succes vers le milieu de 1982. La valeur interne 
et, par voie de consequence, externe de la monnaie etant 
garantie, on pouvait s'attendre a une baisse reguJiere des 
taux d'interet puisque le taux de croissance du PNB en 
termes nominaux etait alors inferieur a celui de la masse 
monetaire retenu comme objectif. Cette reduction s'est effec-
tivement amorcee sur le marche monetaire tant en termes 
nominaux que reels, mais ce mouvement et son extension 
aux taux a long terme se sont trouves confrontes au probleme 
du deficit du gouvernement federal americain. 
Le deficit s'est accentue de maniere continue, passant de 
1,1 % du PNB durant l'exercice budgetaire qui commern;ait 
en octobre 1978 a 6, I% du PNB durant l'annee fiscale 
1983; seule une tres faible partie de ce deficit s'explique 
actuellement par des facteurs conjoncturels( 1) et ii est tres 
important si on le considere par rapport aux flux de I'epargne 
privee aux Etats-Unis. La partie c du graphique 7.8 montre 
comment le deficit de l'Etat qui figure dans Jes comptes 
nationaux (une notion qui tient compte de l'excedent realise 
par I'Etat et Jes collectivites locales ainsi que du deficit 
federal), qui etait negligeable au premier semestre de 1981, 
atteint desormais un niveau proche du flux total de l'epargne 
des menages qui demeure faible en pourcentage du PNB, 
malgre Jes degrevements fiscaux. II y a done eu pendant un 
certain temps un risque de desequilibre, le developpement 
de la reprise amenant le secteur des entreprises a un point 
ou l'accroissement des investissements l'incite a rechercher 
des capitaux a l'exterieur et a entrer ainsi en competition avec 
I'Etat pour obtenir le flux Ii mite de l'epargne des menages. Ce 
conflit a ete partiellement resolu en absorbant des ressources 
emanant de l'etranger: I'ajustement de la politique economi-
que en novembre 1979 et la hausse du taux de change qui y 
etait associee ont, apres un long retard, entraine un deficit 
absolument sans precedent de la balance des paiements 
courants equivalant a pres de 3% du PNB cette annee-ci, ce 
qui a en partie supprime la pression qui s'exen;ait sur le 
marche du credit aux Etats-Unis. 
Neanmoins, le con flit s'est egalement reflete dans l'evolution 
de la masse monetaire americaine et explique dans une 
certaine mesure qu'a partir du milieu de 1982, lorsque Jes 
(I) Selon les estimations du «US Office of Management and Budget», 70% 
du deficit de l'annee fiscalc 1983 ne s'expliquaient pas par des facteurs 
conjoncturels et le deficit prevu pour l'excrcice bucigetaire 1985 (4.5% 
du PNB) sera tout a fait indepcndant de ceux-ci. 
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banques americaines ont souscnt a des obligations d'Etat 
en quantiles toujours croissantes, le taux d'expansion de M2 
ait depasse Jes objectifs fixes. Les autorites de la « Federal 
Reserve» ont reagi en interrompant la baisse des taux d'inte-
ret nominaux a court terme au troisieme trimestre de 1982, 
puis en Jes poussant a la hausse a partir de mai 1983. Le 
taux de rendement des obligations (2) a augmente de I point 
au cours des huit mois precedant aout 1983 pour atteindre 
11,4%. Une certaine detente s'est produite sur le marche 
monetaire aux Etats-Unis au second semestre de l'annee 
derniere - sans induire de flechissement sensible des taux de 
rendement des obligations-, mais cette annee la politique a 
ete progressivement resserree. Au premier semestre de 1984, 
si M2 s'est bien maintenue dans la fourchette fixee comme 
objectif, l'agregat de credit nouvellement defini (3) a rapide-
ment augmente pendant plus d'une annee et a largernent 
depasse la norme qui Jui avait ete assignee. Les membres du 
« Federal Open Market Committee>) se sont montres, !ors 
de leur reunion de la fin du mois de mars, preoccupes 
par le fait que le rythme d'expansion economique risquait 
d'entrainer des desequilibres croissants et des tension sur Jes 
prix et Jes salaires dans certains secteurs de l'economie. 
L'orientation donnee a la politique monetaire s'est modifiee 
et le taux de rendement des bons du Tresor a 13 semaines 
atteignait 10% a la mi-juin, celui des obligations 13% .'1 la 
fin de ce meme mois. L 'inflation etant demeuree faible, Jes 
taux de rendement en termes reels ont atteint un chiffre 
record d'environ 8 '12 %. 
Aussi Jes taux d'interet tant nominaux que reels augmentent-
ils aux Etats-Unis depuis deux ans maintenant, reflet du 
conflit entre le deficit du budget federal et une politique 
monetaire non accomodante_ Du fait en partie que le dollar 
est la monnaie cle dans le monde et, toutes choses etant 
egales par ailleurs, une monnaie particulierement appreciee 
par Jes agents economiques de par le monde pour l'investisse-
ment et la detention de liquidites, le dosage de la politique 
economique aux Etats-Unis et les taux d'interet eleves dont 
elle s'est accompagnee ont provoque la forte hausse du 
dollar pendant les cinq dernieres annees, hausse qui est allee 
bien au-dela de ce que Jes differentiels d'inflation durant 
cette periode laissaient envisager. Une modification substan-
tielle de la structure des taux de change reels dans le monde 
s'en est suivie (voir la partie inferieure du tableau 7.6). 
Le desavantage important qui affectait la Communaute en 
matiere de prix jusqu'en 1980 a disparu: en 1983, le taux de 
(2) Taux de rendement moyen des obligations a dix ans, calcule par les 
services de la « Federal Reserve». 
(3) Ce concept au scns large inclut le financemcnt par emission d'obligations. 
II recouvre egalement la plupart des formcs d'cmprunts contractes a 
l'etranger par le sccteur non bancaire americain et ii est done sensible a 
!'evolution du deficit de la balance des paiements courants. 
change reel de la Communaute etait proche de son niveau 
moyen des annees soixante et ii lui est sensiblement inferieur 
en 1984. L 'indicateur pour les Etats-Unis a fortement monte 
par rapport a son faible niveau de 1978 et 1979, mais de-
meure bas en comparaison des annees cinquante et soixante. 
On ne peut cependant pas simplement tirer de la situation 
en matiere de prix, la conclusion que le dollar n'est pas a sa 
place aux niveaux observes durant le premier semestre de 
1984. 
Le fait que le yen japonais ait ete plus faible que le dollar 
ces dernieres annees, alors que le Japon enregistrait un 
excedent substantiel de sa balance des paiements courants 
(probablement 3,0% du PNB en 1984) et les Etats-Unis un 
deficit, n'est paradoxal qu'en apparence. Les mouvements 
de capitaux qui ont entraine cette situation s'expliquent dans 
une certaine mesure par le niveau relativement bas des taux 
d'interet pratiques dans le systeme japonais. Le taux de 
rendement nominal des obligations d'Etat a long terme 
s'etablissait a 7,3% a la mi-1984, ce qui se traduit par un 
taux de rendement reel de quelque 4 ~1,% (environ la moitie 
du niveau americain); le besoin de financement du secteur 
public dans ce pays (gouvernement central, collectivites loca-
les et entreprises publiques), bien qu'equivalant a 6,9% du 
PNB l'annee derniere, n'en sera pas moins finance cette 
annee a un taux d'interet reel inferieur d'environ 4 points a 
celui que paie l'Etat americain. La faiblesse des taux d'interet 
au niveau national et la sortie de capitaux refletent toutes 
deux la surabondance d'epargne dans l'economie japonaise, 
qui se traduit naturellement par un excedent commercial. 
La valeur du yen est egalement liee a l'eventail limite d'actifs 
financiers a la disposition des investisseurs dans le systeme 
nippon tres reglemente. difficultes rencontrees pour develop-
per un marche de l'euro-yen qui offrirait d'autres formes de 
placement dans des proportions suffisantes. Le rapport de 
mai 1984 du Comite ad hoe nippo-americain sur le taux de 
change yen/dollar, Jes problemes des marches financiers et 
des capitaux, comportait un certain nombre de recomman-
dations qui, si elles etaient appliquees, pourraient accroitre 
la portee et ameliorer la remuneration de l'investissement 
financier etranger tant a Tokyo que sur le marche obligataire 
de l'euro-yen. 
7.6. Prochaines echeances en matiere de politique 
economique 
Si la necessite d'assigner a la politique monetaire la tache 
d'assurer un degre satisfaisant de stabilite des prix rencontre 
un accord croissant, les autorites monetaires n'en eprouvent 
pas moins, actuellement, certaines difficultes a formuler cette 
politique. Plusieurs de ces problemes tiennent aux mesures 
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prises par le gouvernement des Etats-Unis et a l'empresse-
ment dont font preuve les investisseurs internationaux a 
financer le deficit de la balance des paiements courants 
americaine avec, apparemment, la ferme conviction que ce 
deficit n'affaiblira pas le dollar au-dela de ce que laissent 
envisager Jes differentiels actuels de taux d'interet. Ces der-
nieres annees, !'evolution du differentiel de taux d'interet en 
faveur de New York etait en correlation etroite avec Jes 
hausses du dollar: une simple regression montre qu'au cours 
des cinq dernieres annees, une variation de I% du differentiel 
entre les taux annuels du marche monetaire corriges pour 
l'intlation aux Etats-Unis et dans la Communaute etait asso-
ciee a une augmentation de 8% du dollar vis-a-vis de l'Ecu. 
Une etude recente plus detaillee (1) montre que si, immedia-
tement apres la fin du systeme de Bretton Woods, les liens 
internationaux entre Jes taux d'interet ont ete fortement 
relaches, ils se sont resserres depuis 1979 de sorte que les 
politiques independantes menees en matiere de taux d'interet 
impliquent des variations tres importantes des taux de 
change. Comme nous l'avons vu precedemment, au second 
semestre de 1983, Jes autorites de la Communaute ont adopte 
une politique monetaire qui etait davantage dictee par Jes 
imperatifs interieurs et ont accepte la hausse du dollar qui 
en a resulte; dans Jes pays membres du SME, les taux 
d'interet a court terme ont ete maintenus a des niveaux a 
peu pres inchanges alors que les taux americains augmen-
taient. Le « decrochage » des taux d'interet de la Commu-
naute et la depreciation des monnaies europeennes dont 
ii s'est accompagne pouvaient etre acceptes d'autant plus 
aisement que les tensions inflationnistes interieures s'atte-
nuaient de ce cote-ci de l'Atlantique, tandis que Jes prix en 
dollars du petrole et des autres matieres premieres baissaient. 
L'incapacite persistante de prendre des mesures importantes 
pour reduire le deficit du budget federal pourrait desormais 
poser de serieux problemes. Compte tenu du ralentissement 
de la croissance qui se produira inevitablement aux Etats-
Unis et de la necessite d'assurer une forme de financement 
appropriee au deficit de la balance des paiements courants, 
Jes taux d'interet a court terme risquent de demeurer fermes, 
voire d 'augmenter dans ce pays. !ls pourraient se trouver en 
opposition croissante avec les imperatifs interieurs de la 
politique monetaire dans la Communaute et creer ainsi un 
dilemme tres delicat. 
II faut egalement preter attention a un scenario selon lequel 
les investisseurs en arriveraient bientot a estimer que le 
(I)« Liens entre les taux d'interet a court terme aux Etats-Unis et en Europe», 
Stefano Micossi et Tommaso Padao-Schioppa, Banca d'Italia, aoilt 1983 
(Temi di discussione n° 33). 
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deficit de la balance des paiements americaine n'est plus 
supportable et a precipiter une chute rapide du dollar. Pa-
reille evolution, tout en supprimant Jes difficultes que 
connait la politique des taux d'interet, risquerait de poser des 
problemes pour la gestion du SME; Jes capitaux desertant le 
dollar pourraient en effet se porter sur le mark et pousser 
ce dernier a s'apprecier vis-a-vis des autres monnaies du 
SME, comme ce fut le cas, dans une certaine mesure, au 
de but de 1984. Cette eventualite constitue une raison supple-
mentaire de faire tout ce qui est possible au sein de la 
Communaute pour accentuer la cohesion du SME. La situa-
tion serait en outre facilitee si le marche de l'Ecu pouvait se 
developper plus rapidement. De meme une baisse du dollar 
pourrait etre plus facile a surmonter compte tenu du fait 
que Jes autorites japonaises ont manifeste leur volonte de 
prendre des mesures pour faciliter le flux de l'epargne mon-
diale vers des actifs libelles en yen aux conditions de l'open 
market. 
Dans les limites fixees par Jes contraintes exteneures, ii 
incombe a la Communaute de definir une orientation de la 
politique monetaire qui soit appropriee a la reprise en cours. 
La demande interieure dans !'ensemble de la Communaute 
est actuellement en progression. Tous Jes Etats membres 
seraient ainsi progressivement amenes a jouer un role dans le 
processus de redressement. Au cours des cycles conjoncturels 
des annees soixante et plus particulierement des annees 
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soixante-dix, la croissance de la masse monetaire est sou vent 
demeuree superieure au taux qui aurait ete approprie ,\. 
moyen terme bien apres le debut de la reprise. A titre 
d'exemple, la masse monetaire au sens large s'est accrue de 
plus de 12% en RF d'Allemagne et aux Etats-Unis en 1971. 
En consequence, apres uncertain temps. la croissance econo-
mique a ete interrompue par une acceleration de !'inflation. 
aggravee par l'envolee des prix du petrole sans que cette 
derniere en soit la seule cause. Le secteur prive de la Commu-
naute europeenne a besoin d'un environnement stable; c'est 
pourquoi ii est souhaitable d'eviter des changements impor-
tants et rapides dans !'orientation de la politique monetaire. 
Ceci signifie qu'il convient de mener une politique monetaire 
moins accommodante. A ce stade de la reprise, toute tenta-
tive visant a encourager une croissance rapide en modifiant 
subitement la politique monetaire dans un sens expansion-
niste risquerait de ranimer Jes tensions inflationnistes et de 
compromettre ainsi tous Jes resultats obtenus ces dernieres 
annees. Selon toutes probabilites, cela entrainerait egale-
ment une deterioration des positions des balances des paie-
ments, qui, dans de nombreux cas, demeurent precaires et 
deboucherait rapidement sur une situation clans laquelle la 
politique monetaire devrait etre fortement inflechie en sens 
inverse et ainsi sur le modele du «stop and go» si prejudicia-
ble aux flux d'investissements a moyen terme et, par voie 
de consequence, aux perspectives d'expansion economique 
durable. 
Principales mesures de politique monetaire 
Belgique 
Les autorites continuent de considerer le taux de change comme 
l'objectif intermediaire le plus important de la politique mone-
taire. Le taux d'escompte officiel a i:te rameni: a 9% le 23 juin 
1983. Cependant. au cours du second semestre. en raison de la 
divergence croissante accusee par le franc beige au sein du SM E. 
la Banque nationale a relevi: de I Y, point le taux d'inti:ret des 
bons du Tresor a tres court terme qui a ainsi atteint I 0.3%, et 
elle a porti: le taux d'escompte a 10% le 24 novembre. 
Le taux de rendement des bons du Tri:sor est passe a 12 Y. % a 
la fin de fevrier 1984 et le taux d 'escompte a 11 % le 16 du meme 
mOIS. 
Danemark 
L 'abaissement du taux d'escompte de V, point pour le ramener 
a 7% le 27 octobre 1983 a constitui: un pas de plus dans le 
processus de reduction des taux d'interi:t qui durait depuis une 
longue periode. En juin 1983. le taux maximal d'augmentation 
sur douze mois des prets bancaires a ete legerement revise a la 
baisse: ii a ete fixe a 9% pour fin septembre et a 8% pour fin 
decembre. 
La norme ayant ete, en particulier a la fin de 1983, fortement 
di:passi:e. la Banque nationale du Danemark a fait savoir, en 
janvier 1984, par i:crit aux associations bancaires qu'une telle 
evolution i:tait inadmissible. En fevrier, elle a instamment de-
mande aux banques de se montrer tres prudentes en matiere 
d'octroi de prets ayant trait a la consommation. 
A la suite de ventes massives d'obligations d'Etat en avril, les 
conditions du marche monetaire se sont developpi:es de maniere 
telle que les banques ont du emprunter a des taux nettement 
superieurs au taux d'escompte. En consequence, la National-
bank a i:tabli un programme en vertu duquel les banques ayant 
octroyi: des prets en quantiles excessives devaient constituer 
aupres d'elle des depots obligatoires afin que ceux-ci puissent 
etre utilises en cas de necessiti:, le moment voulu. 
Repub/ique Jedera/e d'A//emag11e 
Le 30 juin 1983, apres avoir proci:di: au reexamen habituel en 
milieu de periode, la Bundesbank a confirmi: l'objectif d'une 
fourchette de 4 a 7% pour !'expansion de la monnaie de banque 
centrale. pour les douze mois se terminant au dernier trimestre 
de 1983. L'expansion des credits sur le marchi: moni:taire ayant 
quelque peu di:passe les objectifs fixes, les banques commerciales 
ont du recourir au soutien a court terme au cours du second 
semestre de l'anni:e et le 8 septembre, le taux des avances sur 
titres, qui avait i:ti: ri:duit d'un point en mars pour atti:nuer les 
tensions au sein du SME. a i:te relevi: d'un demi-point pour 
Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
s'etablir a 5 Y, %. En decembre I 983. les autorites se sont vues 
dans !'obligation de fixer. pour la seconde annee consecutive, 
un objectif d'expansion monetaire a un niveau proche de la 
limite superieure de la fourchette precedente. Aussi la poursuite 
d'une politique prudente s'est-elle traduite par !'adoption d'une 
norme legerement reduite de 4-6% pour la periode se terminant 
fin 1984. Les autorites ont estime qu'une telle fourchette ne 
compromettrait pas l'objectif de stabilite, tout en permettant 
une expansion economiq ue substantielle en termes reels. La 
politique suivie n'a pas permis de reduction notable des taux 
d'interet nominaux sur le marche monetaire au premier semestre 
de I 984. et le taux d'escompte a ete releve d'un demi-point le 
29 juin 1984, s'etablissant ainsi a 4 Y, %, niveau plus conforme 
aux conditions pratiquees sur le marche monetaire. 
Grece 
Le programme monetaire pour 1983 prevoyait un accroissement 
de 22,5% du credit bancaire au secteur prive, ce qui, compte tenu 
du besoin de financement du secteur public qui etait envisage, 
impliquait un taux de croissance de 25,4% pour M3. Durant 
l'annee, certains des taux d'interet qui etaient artificiellement 
bas ont cesse d'etre pratiques, supprimant ainsi d'une maniere 
generale les incitations a detourner les credits de leur objet et a 
contracter des emprunts excessifs. En outre, une politique de 
credit rigoureuse ayant ete menee, le taux d'augmentation des 
credits bancaires au secteur prive etait. a 16,8%, bien inferieur 
au chiffre projete, ce qui a permis de maintenir le rythme de 
croissance de M3 a 20,2%. Le programme monetaire etabli pour 
1984 n'est pas fonde sur l'hypothese que le credit au secteur 
prive puisse continuer d'etre comprime a ce point; ii lui permet 
de s'accelerer quelque peu pour atteindre 18, I%. II prevoit 
egalement une li:gere acceleration du rythme d'expansion de la 
masse monetaire. En fevrier 1984, le taux d'interet sur les bons 
du Tresor a ete releve de 2 i points pour atteindre 17 Y,-18%, 
ce qui a permis d'augmenter les taux autorises sur les depots 
bancaires (puisque les banques sont les principales detentrices 
de bons du Tresor): le taux d'interet le plus bas des depots 
d'epargne a ete releve de I Y, point pour s'etablir a 15%. 
France 
La decision prise au lendemain du realignement du 21 mars 
1983 de reduire d'un point la norme d'expansion de la masse 
monetaire pour la ramener a 9% s'est concretisee par un abaisse-
ment des plafonds de credit le 2 juin 1983. Les mesures visant a 
encourager l'epargne comportaient !'introduction, le 30 octobre, 
de « comptes pour le developpement industriel » (Codevi). Les 
banques ayant respecte les limites fixees en matiere de credit, ii 
n'a pas ete necessaire de constituer des reserves supplementaires 
durant l'annee. Le taux de croissance de M2 en s'etablissant a 
9,8% a legerement depassi: l'objectif fixe, tandis que !'expansion 
du credit interieur etait ramenee de 16,2% en 1982 a 11,9% en 
1983. Le 21 decembre 1983 une norme d'accroissement, comprise 
165 
Bilan economique annuel 1984-1985 
entre 5 Y, et 6 V2 %, de la part de la masse monetaire M2 que 
detiennent les residents, a ete annoncee pour 1984. Parallele-
ment, I'expansion du credit interieur devrait etre ramenee a 7% 
en 1984. A cet effet, I'encadrement du credit pour decembre 
1984 a ete tixe pour l'essentiel au meme niveau qu'en decembre 
1983. La plupart des banques n'ayant pas at!eint a la fin de 
1983 les plafonds qui leur avaient ete imposes. une certaine 
marge de croissance du credit general demeurait possible. 
Le plafond special qui s'applique au credit a l'investissement et 
aux exportations a ete releve de 12% au cours de I' annee. La 
Banque de France a ete en mesure de permettre une reduction 
des taux d'interet nominaux sur le marche monetaire. qui a 
toutefois ete moins importante que la baisse du taux d'inflation. 
Son taux d'intervention a ete reduit d'un quart de point le 6 
juin 1983, le 30 novembre 1983, le JO mai 1984, le 21 juin 1984 
et le 5 juillet 1984 pour s'etablir a 11,25%. 
Irlande 
Les autorites avaient fixe pour 1983 une norme d'accroissement 
des prets bancaires au secteur prive (y compris aux organismes 
semi-publics) de l l %. Cet objectif s'appliquait aussi bien a 
chaque banque consideree de maniere individuelle qu'a l'ensem-
ble de celles-ci. Le credit soumis a cet encadrement n'a en fait 
progresse que de 8,4% au cours de I'annee, mais son rythme 
d'expansion s'est sensiblement accelere au cours du dernier 
trimestre. Pour 1984, Jes autorites. qui s'efforcent de reduire a 
nouveau I'expansion du credit, ont fixe un objectif global de 
I 0% pour la croissance du credit au secteur prive durant la 
periode de douze mois se terminant a la mi-novembre 1984. 
mais des sanctions ne seront plus prises a l'encontre des banques 
qui depasseraient cette limite. Le taux d'interet sur les credits a 
court terme de la Banque centrale a ete reduit d'un total de 2 % 
points entre avril et decembre 1983 pour s'etablir a 12 V. %. Au 
cours du dernier trimestre, cependant, les autorites ont laisse se 
produire un resserrement sur le marche monetaire. La Banque 
centrale a detendu la situation en ramenant le taux de reserve 
primaire de 10% a 8% le 6 decembre; mais celui-ci a ete retabli 
a 10% des le 20 janvier, sous l'influence des facteurs saisonniers. 
Durant cette periode, les taux interbancaires ,i trois mois ont 
augmente assez regulierement. Le taux de reescompte qui avail 
ete reduit a 11 V, % en novembre a ete po rte ,i 12 % le 30 mars 
1984. 
/ta lie 
En juillet 1983, les autorites. qui avaient manifeste leur volonte 
d'utiliser davantage les taux d'interet pour influencer le systeme 
monetaire, n'ont pas proroge le regime des plafonds du credit 
· bancaire. En tant que mesure transitoire, un taux de croissance 
indicatif de 14% des prets bancaires en !ires au secteur prive a 
ete annonce pour !'ensemble de l'annee, mais ii n'a pas ete 
maintenu pour 1984. Un nouveau pas dans la voie d'une liberali-
sation a ete fait en reduisant la part de l'accroissement net de 
leurs depots que Jes banques sont tenues de placer en certains 
types d'obligations. pour I'essentiel des titres du secteur public. 
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de 6 V,% a 5 V,% le l"' janvier 1983 et a 4 V,% le l"' juillet 
1984. L'obligation de reinvestir. en vertu de cette reglementation. 
le produit des titres arrives a echeance dans des titres du meme 
type a ete progressivement supprimee. Les possihilites de concur-
rence entre Jes banques ont ete accentuees par de nouveaux 
reglements en date du 19 juillet 1984. qui ont notamment eu 
pour effet de porter de 20 a 100 le nombre de banques autorisees 
a operer des transactions dans toute l'ltalie. Au second semestre 
de 1983. les besoins en matiere de credit du secteur public 
ayant fortement depasse les objectifs fixes, les autorites ont ete 
contraintes de limiter les prets au secteur prive. En 1983. ceux-
ci n'ont progresse que de 12.8% tandis que les credits au secteur 
public ont augmente de 27% pour s'elever ,i 86 OOO milliards de 
!ires au lieu des 67 OOO milliards envisages. ce qui a provoque 
une expansion de 20,6% (pour un objectif de 18.0%) du credit 
total interne. 
Les objectifs pour 1984, qui ont ete annonces le 30 decembre 
1983. ne permettaient qu'une legere augmentation du montant 
en chiffres absolus du credit au secteur prive - dont le nivcau 
augmenterait de 12 V, % - tandis que le credit au secteur public 
serait pratiquement inchange. Dans !'ensemble. les nouvelles 
normes resulteraient en une augmentation du credit total intcrnc 
de 17.4%. Le taux d'escompte ofticiel 4ui avail eti: ramene de 
17 a 16% le 15 fevrier. puis a 15 V, % le 4 mai. a du etre relcve 
a 16 V, % le 3 septembre 1984. 
Pays-Bas 
Apres le realignement du 21 mars 1983. un important rcviremcnt 
s·est produit dans Jes mouvements de capitaux et. afin de com-
battre cette tendance. le taux d'cscomptc a eti: rclcvi: d'un point 
le 3 mai 1983 pour s'etablir a 4 V,%. Neanmoins. des mcsurcs 
ont ete prises pour evitcr que la hausse des taux d'interet nc 
s'i:tende au marche a long terme. Les autoriti:s ont cstimi: que 
la hausse du dollar au cours du second semestre de l'anni:c 
necessitait une nouvelle augmentation du taux d'cscompte qui 
a ete porte a 5% le 9 septembre 1983. Au cours de l'annee l 983. 
les liquiditi:s de l'economie se sont accrues assez rapidement et 
le taux de liquidite utilise commc indicateur de la politique 
monetaire est passe de 38.4% du revenu national a la fin de 
1982 a 40.8% ,\ la fin de l'anni:e derniere. 
Roya11111e-U11i 
Les autoriti:s ont tixi:. pour la pi:riode de quatorze mois commen-
1;:ant au milieu de fevrier 1983, une normc de croissancc annucllc 
de 7-11 % pour la masse moni:taire au sens strict et au sens large 
(MI et sterling M3) et pour lcs liquidites au scns large (PSL2). 
Les prets octroyes au secteur prive par les banques et plus 
particulierement par les societes de prets immobiliers ont aug-
mente rapidement. En consequence. dans le souci de reduire la 
demande de credit et d'assurer un financement non monetairc 
du deficit public, les autoriti:s n·ont pu laisser baisser le niveau 
general des taux d'interet aussi rapidement que le taux d'infla-
tion. Les taux d'inti:ret ,i tres court terme de la Bank of England 
ont ete reduits d'un demi-point au debut de juin 1983 et de 
nouveau le 3 octobre; le jour suivant, les grandes banques ont 
ramene leur taux de base a 9%. Deux des variables pour lesquel-
les des objectifs avaient ete fixes, MI et PSL2 (respectivement a 
14.0% et 13,1 %), ont depasse leurs normes pour la periode 
1983-1984, mais la troisieme (sterling M3) est restee, a 9,4%, _ 
dans la fourchette retenue. 
Lors de la presentation du budget le 14 mars 1984. des normes 
d'expansion de 6-10% et de 4-8% ont ete annoncees respective-
ment pour sterling M3 et pour MO (la masse monetaire au sens 
large); ces fourchettes doivent etre reduites d'un point chaque 
annee jusqu'a l'exercice 1988-1989. Le budget a ete favorable-
L'usage prive de l'Ecu 
Struc/llre er dimension du marche de f'Ecu 
L'Ecu connait un succes grandissant comme libelle d'operations 
financieres (emissions) et bancaires (depots et credits). II est 
egalement traite sur le marche des changes tant au comptant 
qu'a terme. notamment en raison du fait que les reglements 
afferents aux operations financieres precitees doivent s'operer 
dans !'instrument du libelle. En revanche, l'Ecu demeure jusqu'a 
present peu utilise comme support (facturation, paiement) pour 
les operations a caractere commercial. 
Une premiere tentative a ete faite pour chilTrer !'importance 
respective des dilTerents secteurs d'activite en Ecus a fin 1983. 
Le marche interbancaire (engagements et creances reciproques 
du systeme bancaire) a ete evalue a 6.4 milliards d'Ecus et la 
part du secteur non bancaire a 1,7 milliard pour les deposants, 
a vue ou a court terme, et a 3,6 milliards pour les emprunteurs. 
Le solde entre ces deux derniers montants represente les engage-
ments en monnaies composantes operes par les banques pour 
retablir, dans leurs bilans, la balance entre actifs et passifs en 
Ecus. 
Aux montants de ces operations decoulant de !'intermediation 
bancaire (depots et credits), ii convient d'ajouter les avoirs et 
engagements au titre des emissions d'obligations en Ecus, soil 
2 847 millions. et les placements prives, soit 87 millions. Du cote 
de l'endettement a long terme, on doit, en outre, tenir compte, 
en plus de ces 2,9 milliards, de l'endettement aupres de la BEi 
au titre des prets qu'elle a accordes aux entreprises, et dont le 
montant s'elevait a 650 millions a la fin de 1983. 
Ces evaluations, reprises dans le tableau recapitulatif ci-contre. 
permettent de chilTrer les investissements et l'endettement en 
Ecus a 6,9 milliards. 
D'apres l'OCDE (1), le montant des credits bancaires syndiques 
en Ecus represente 0,9% de !'ensemble des credits bancaires 
( 1) Financial Market Trends. Special features (1Thc impact of new assets and intermediation 
techniques onthe functioning of financial markets>), p. 42. 
Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
ment accueilli par les marches financiers et durant la premiere 
quinzaine du mois. les taux de base des banques ont ete ramenes 
a 8 '/,% (une seule banque maintenant le sien a 8 'Y.. %). Le 
regain de fermete manifeste par le dollar et Jes taux d'interet 
americains, notamment au mois de mai. a provoque un retourne-
ment de tendance a Landres: le 9 mai, la plupart des banques 
ont porte leurs taux de base ,i 9% et le I O mai. la Bank of 
England relevait ses taux d'interet a tres court terme. Les autori-
tes ont encore resserre les conditions du marche monetaire en 
juillet et les taux de base sont montes a 12% pour revenir 
neanmoins a 10 'I,% un mois plus tard, quand les donnees 
relatives a la croissance monetaire se sont averees plus satisfai-
santes. 
Encours du marche, en milliards d'Ecus, a fin 1983 
lnvestissements Endettement 
debiteurs a court 
deposants 1.7 terme 2.1 
investisseurs a long emprunteurs a 
terme 3 moyen terme 1.5 
emprunteurs a long 
4,7 terme 3,3 
• emetteurs autres que 
Solde 2.2 BET 2,7 
• emprunteurs aupres 
En monnaies comp. 1.9 BEi 0.6 
Apport net BEi 0,3 
6,9 6,9 
SmJrff. Services de la Commission 
accordes sur J'euro-marche a la fin de 1983 et 2,2% a fin avril 
1984. La place de l'Ecu sur ce marche, la quatrieme, apres le 
dollar, le yen et la livre sterling, est identique a celle que cette 
unite monetaire a conquise sur le marche des euro-obligations. 
Quant a l'origine des fonds, le secteur non bancaire detient 
d'importants depots en Ecus aupres de banques belges et luxem-
bourgeoises: les depots de la Commission, de la BEi et des 
banques centrales de la CEE constituent, en particulier, une 
source d'approvisionnement non negligeable pour le marche. 
Au stade initial du developpement de l'Ecu, les banques man-
quaient d'emplois pour les ressources provenant des depots en 
Ecus; depuis !ors, la situation s'est renversee et l'encours des 
depots est actuellement inferieur a celui des credits. Ce pheno-
mene oblige le systeme bancaire a couvrir sa position creditrice 
nette en Ecus au moyen d'engagements dans les monnaies com-
posantes. 
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Le developpement du marche de f'Ecu 
Un tel developpement de !'usage prive de l'Ecu resulte certes 
des initiatives du secteur prive lui-meme, mais egalement de 
)'attitude des autorites monetaires. 
Le secteur prive a manifeste son interet par un certain nombre 
d'initiatives nouvelles : 
La gamme des instruments en Ecus s'est nettement elargie. 
Sur le marche a court terme, le montant minimal des depots 
a ete abaisse et !'on a assiste a !'emission de certificats de 
di:pt'its et a celle d'un carnet d'epargne et d'une carte de 
creuit .:n tcus. L'emission de cheques de voyage en Ecus est 
prevuc: pour le courant de l'annee 1985. 
Sur le marche a long terme, on a vu appara1tre Jes emissions, 
a bas coupon ou coupon zero, avec warrant, remboursables 
a duree variable ou avec prime. La gamme existante reste 
neanmoins en decade celle des principales devises. L'interet 
croissant pour l'Ecu de la part d'investisseurs institutionnels 
pourrait cependant ouvrir la voie aux emissions a taux 
variable. Ce secteur du marche pourrait aussi etre receptif a 
des emissions a court terme, du type « bons du Tresor», 
effectuees par des emetteurs souverains ou communautaires. 
En outre, dans la mesure ou !'usage commercial de l'Ecu se 
developperait, l'eventail des instruments pourrait s'enrichir 
d'acceptations bancaires et de pa pier commercial en Ecus. 
Des pourparlers ont ete recemment engages entre les repre-
sentants des banques actives sur le marche de l'Ecu et la 
BR! en vue de mettre en place un systeme de compensation 
multilateral en Ecus qui devrait permettre aux banques parti-
cipantes de regler le solde journalier de leurs transferts 
interbancaires d'Ecus par le canal de la BRI pressentie pour 
tenir le role d'agent comptable de !'ensemble. Ce systeme 
devra remplacer le reseau de compensation existant dont le 
caractere bilateral. et done restreint, n'est guere compatible 
avec l'elargissement du marche de l'Ecu. 
Si on peut estimer que le developpement du marche de l'Ecu est 
du en premier lieu a !'initiative du secteur prive, des banques 
commerciales en particulier, force est de constater que l'Ecu ne 
peut, dans un pays donne, remplir Jes conditions exigees pour 
etre traite comme une devise que si Jes autorites monetaires 
competentes donnent leur accord, ou a tout le moins, ne font 
pas d'opposition. En regle generale, ces autorites sont d'une 
bienveillante neutralite; clans certains cas, leur attitude resolu-
ment positive Jes a amenees a prendre Jes mesures necessaires 
pour assimiler l'Ecu aux autres devises. Pour dresser l'etat de la 
question. on se bornera a l'examen de la realisation de deux de 
ces mesures, non seulement au sein de la CEE. mais egalement 
dans d'autres pays europeens: la reconnaissance de l'Ecu comme 
une devise, et la cotation au fixing. 
L'ltalie, qui fut, le 27 aout 1981, le premier Etat membre a 
considerer l'Ecu comme une devise, a precede de quelques mois 
l'lnstitut belgo-luxembourgeois du change (en mars 1982) et la 
France (en mai 1982). Ce mouvement de reconnaissance s'est 
generalise au sein de la Communaute, sauf en RF d'Allemagne. 
A !'exception du Japon et de l'Autriche, et dans une certaine 
mesure. de l'Espagne et des pays scandinaves, l'Ecu ne peut pas 
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aisement etre utilise en tant qu'instrument de reglement dans les 
pays exterieurs a la Communaute; ii faut alors passer par le 
canal d'une monnaie tierce pour regler des operations libellees en 
Ecus. On peut estimer qu'un certain temps sera encore necessaire 
avant que l'Ecu puisse etre largement utilise comme un moyen 
de reglement sur le marche international: a cet egard. le libelle 
de contrats commerciaux en Ecus constitue, par suite des demar-
ches que cela exige de la part des entreprises qui. Jes premieres. 
operent en Ecus, dans un pays qui l'ignorait jusqu'alors. un 
des meilleurs stimulants pour amener l'Ecu a assurer une telle 
fonction. 
Dans la mesure ou. au sein de certains Etats membres, l'Ecu est 
utilise comme moyen de reglement, ii en decoule que l'Ecu peut 
etre repris a la cotation (fixing) et traite comme les autres devises. 
c'est-a-dire en confrontant I'offre et la demande. Une telle proce-
dure, qui ne pose pas de difficultes techniques et juridiques. 
permet au marche de l'Ecu de trouver son equilibre directement 
contre n'importe laquelle des autres devises. L'ltalie. en mai 
1984, la France, en juin, qui se sont eniagees les premieres clans 
la voie de cette cotation officielle de l'Ecu, ont ete suivies par la 
Belgique le 3 septembre et le Danemark le 17 septembre. 
La revision de / 'Ecu 
Conformement aux dispositions arretees dans la resolution du 
Conseil europeen du 5 decembre 1978 concernant l'instauration 
du systeme monetaire europeen et notamment son article 2.3. 
qui prevoit un examen periodique de la composition de l'Ecu, 
le Conseil, apres avoir revu !'evolution du poids des monnaies 
entrant dans sa composition, a decide, sur proposition de la 
Commission et apres consultation du Comite monetaire et du 
conseil d'administration du Fecom, une revision de la composi-
tion de l'Ecu (1). 
Cette revision a ete realisee le 15 septembre 1984 en tenant 
compte des criteres economiques sous-jacents, ainsi que de la 
necessite d'assurer le bon fonctionnement des marches. L'incor-
poration de la drachme dans l'Ecu a ete effectuee en application 
des dispositions du traite d'adhesion de la Republique helle-
nique. 
Les montants des monnaies nationales des Etats membres en-
trant dans la composition de l'Ecu ont ete determines a partir : 
d'une part des coefficients nouveaux de ponderation sui-
vants: 
BFR 
DKR 
DM 
DR 
FF 
IRL 
LIT 
LFR 
HFL 
UKL 
8,2 
2,7 
32,0 
u 
19,0 
1,2 
10,2 
0,3 
10,1 
15,0 
100,0 
( ') Reglement du Conseil n° 2626 du 15.9.1984, JO L 247 du 16.9.1984, p. I. 
- d'autre part des cours de l'Ecu qui ri:sultent des taux de 
change constates sur Jes marches communautaires du ven-
dredi 14 septembre 1984 a 14 h 30. 
Cette decision est conforme aux dispositions de la resolution du 
5 di:cembre 1978 et notamment a la regle qu'elle pose du main-
tien de la valeur de J'Ecu. 
En consequence, a partir du 17 septembre 1984, l'Ecu est di:fini 
par la somme des montants suivants des monnaies des Etats 
membres: 
Politique monetaire et systeme monetaire europeen 
BFR 3,71 
DKR 0,219 
DM 0,719 
DR 1.15 
FF 1,31 
IRL 0,00871 
LIT 140 
LFR 0,14 
HFL 0,256 
UKL 0,0878 
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8. Balance de paiements 
En 1984. la balance des operations courantes de la Communaute est restee a peu pres en 
equilibre. Depuis 1982, !'evolution des echanges mondiaux et des so/des courants a ete 
dominee par Jes influences contradictoires qu'ont exercees la vigoureuse expansion induite 
par la politique budgetaire aux Etats-Unis et les efforts soutenus de stabilisation deployes 
dans la Communaute, au Japan et dans les pays en deve/oppement, sous f'e[fet. dans ce 
dernier cas, du durcissement des conditions de credit. Comme le dosage des politiques 
monetaire et budgetaire des Etats-Unis a abouti a des taux d'interet et a des taux de change 
eleves, ii a ete facile d'attirer aux Etats-Unis Jes capitaux necessaires au financement du 
deficit budgetaire aussi bien que du deficit des operations courantes. L 'appreciation du 
dollar a aggrave le deficit exterieur des Etats-Unis malgre une evolution favorable des 
termes de f'echange. En 1984, ce scenario a ete progressil>ement modi.fie par une reprise de 
/'activite economique dans la Communaute, accompagnee d'u11e legere deterioration de sa 
balance courante. qui s'explique principalement par une degradation des termes de /'echange 
et par /'acceleration des importations provoquee par la reconstitution des stocks. Les 
exportations de la Communaute ont continue de progresser plus rapidement que ses marches. 
Malgre les progres accomp/is sur le plan de la convergence et de f'equilibre exterieur, 
f'endettement de certains pays membres a l'egard de /'etranger devrait encore s 'accroitre. 
L 'activite d'emprunt de la Communaute sur les marches internationaux est restee conside-
rable. 
8.1. Principaux developpements 
En 1984, la Communaute a consolide sa position exterieure. 
La balance courante, dont le deficit avait atteint en 1980 le 
niveau record de 36 milliards de dollars (soit 1,3% du PIB), 
a graduellement retrouve I'equilibre pendant la periode 1981-
1983 et devrait se maintenir a peu pres en equi1ibre cette 
annee (1). 
L'evolution de la balance des operations courantes de la 
Communaute et, d'une fa9on plus generale, de la balance 
des paiements mondiaux, a ete dominee par le dephasage 
conjoncturel en Amerique du Nord et dans le reste du 
monde, dephasage consecutif a la mise en Cl!uvre de politi-
ques divergentes. Des modifications importantes des posi-
tions concurrentielles ont egalement joue un role conside-
rable. 
L'origine de la situation actuelle des paiements mondiaux se 
trouve dans Jes reactions au second choc petrolier. En effet, 
grace aux mesures restrictives adoptees par la p1upart des 
( 1) L"analysc de la balance des paiements mondiaux est afTecti:e par une 
incoherence statistique de plus en plus prononci:e; la derniere ligne du 
tableau 8.1, qui devrait en principe etre egalc a zero, traduit une sous-
estimation systematique notamment des excedents enregistri:s par les pays 
industrialises et l"OPEP. En fait, la situation des operations courantes de 
la Communauti: est sans doute meillcure que ne l"indiqucnt lcs chiffres. 
Cette erreur statistique n'infirme cependant pas ranalyse gi:nerale conte-
nue dans le present chapitre. 
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pays industrialises a la fin des annees soixante-dix, le deficit 
courant de ces pays a ete ramene a des dimensions accepta-
bles en 1981-1982, mais ce resultat a ete obtenu a un niveau 
tres bas de leur activite economique et grace a des exporta-
tions a destination des pays en developpement non petroliers 
qui ont porte le deficit courant de ces pays au niveau record 
de 95 milliards de dollars en 1981 et qui ont ete finances par 
un recours a I'emprunt d'une ampleur insoutenable. C'est a 
ce moment-la que Jes Etats-Unis ont mis en reuvre une 
politique budgetaire resolument expansionniste tout en 
maintenant une politique monetaire stricte, tandis que la 
Communaute consolidait sa position, surtout en procedant 
a de nouvelles compressions budgetaires. La hausse des taux 
d'interet aux Etats-Unis, un «rationnement du credit» et 
!'appreciation du dollar ont amene Jes pays en developpe-
ment a pratiquer une politique restrictive extremement ri-
goureuse. Ceci .a eu pour effet d'aggraver le dephasage 
conjoncturel qui caracterise souvent Jes reprises de l'econo-
mie mondiale. Cette interaction de mesures et de reactions 
a donne lieu aux Etats-Unis a un deficit courant tres impor-
tant ( 41 milliards de dollars en 1983 et plus de 90 milliards 
prevus pour 1984), en meme temps qu'elle en assurait le 
financement automatique (grace au differentiel d'interet en 
faveur des Etats-Unis). En 1984, ce tableau d'ensemble a ete 
quelque peu modifie par une legere reprise de I'activite et 
des importations dans la Communaute, qui a accentue l'effet 
d'expansion exerce par les Etats-Unis sur Jes echanges mon-
diaux. L'activite economique dans Jes pays en developpe-
ment s'est egalement redressee. Ces divers elements ont 
permis une progression des echanges mondiaux apres la 
stagnation enregistree au cours de la periode 1980-1983 (voir 
tableau 8.2). 
Les modifications de la structure des balances courantes 
dans le monde et. par consequent. des comptes exterieurs 
Tableau 8.1 
Balance des paiements courants (y compris les transferts officiels) 
1979 
Etats-Unis -I 
CE -8 
Japon -9 
Autres pays industrialises -6 
Pays industrialises -25 
Exportateurs de petrole 60 
Pays en dev. non exp. de petrole -52 
Pays en developpement 8 
Erreur -17 
Note: Certains chiITres ay:.mt CtC arrondis leur addition pcut nc pas corrcspondrc au total indiquC. 
Souru_·i FMI et estimations des services de la Commission. 
Tableau 8.2 
Echanges mondiaux 
1967-76 
Etats-Unis 6.9 
CE 7.2 
Japon 10,4 
Pays industrialises 7,6 
Pays en developpement 8,7 
Export. de petrole 18,5 
Non-exp. de petrole 6,0 
Monde 7,5 
Balance de paiements 
de la Communaute, resultent de l'interaction des politiques 
mises en ceuvre par les principaux participants au systeme. 
Nous analyserons ci-apres l'effet de ces politiques sur la 
situation mondiale et sur les paiements courants de la Com-
munaute, apres quoi nous examinerons en detail l'impact des 
actions menees par la Communaute sur son solde courant. 
rcn milliards de: VSD) 
Ni\cau.\. annuds Variauons annucllcs 
19SO 19SI 1982 1983 1984 1980 1981 1982 1983 1984 
2 6 -9 -42 -94 2 3 -16 -32 -53 
-36 -12 -9 2 -1 -28 25 3 10 -3 
-II 5 8 21 34 -2 16 2 14 13 
- 15 -17 -9 0 10 -9 -2 7 10 9 
-60 -17 -20 -19 -51 -36 44 -3 1 -33 
108 52 -15 -20 -10 48 - 57 -66 -4 10 
-76 -95 - 73 -42 -34 -25 -20 22 33 8 
32 -43 -88 -62 -44 24 76 -44 28 18 
-28 - 60 - 108 -81 -95 -12 -33 -48 30 -15 
Variations annudlcs du Parts en %( 1) 
volume des importations (en °/0) 
1980 1981 1982 1983 1984(') 1979 1984 
-6.0 0,7 -5,0 11.4 30,5 13,4 15.3 
1,9 -2,9 2,4 2,3 6,5 38,2 37,7 
-5,0 -2,4 -0,7 1,2 9,0 6,2 5,6 
-1,5 -1,9 -0,5 4,1 13,0 70,0 70,6 
8.1 7,2 -4,5 -3,4 3,5 26,8 26,7 
12,4 20,6 6,5 -8,2 -3,0 6,6 7,5 
6,8 3, I -8,3 -0,6 6,0 20,2 19,3 
1,5 1,0 -2,5 2,0 9,5 
( 1) L'addition de~ \o'ariations en ~o n'..1boutll pas. <I. 100 en r<1i~on de rom1s.s1on de la plupart des pay ... a planilicaLion ccntralisCc. 
Sounes: FMI et services de la Commission. 
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8.2. Modifications de la structure des paiements 
courants mondiaux 
Vers la fin de 1982, la politique americaine axee sur l'offre, 
combinee a un deficit public considerable, a entraine une 
tres vive reprise aux Etats-Unis. Cependant, !'orientation 
expansionniste de la politique budgetaire s'est accompagnee 
d'un resserrement du credit interieur qui a accentue le diffe-
rentiel d'interet entre Jes Etats-Unis et Jes autres grands 
centres financiers. Ce differentiel, conjugue a un souci de 
securite et parfois a !'anticipation d'un rendement superieur 
de l'investissement direct, a attire aux Etats-Unis des capi-
taux a court et a long terme. Ces flux ont contribue a 
financer notamment le deficit du budget americain, tout 
en renfon;ant le dollar, malgre la forte deterioratiion des 
Tableau 8.3 
paiements courants qui, comme on pouvait s'y attendre, a 
suivi le vigoureux redressement de la demande interieure (I). 
La hausse du dollar a en outre erode la competitivite de 
l'economie, aggravant ainsi la degradation de la balance des 
paiements courants qui etait a la fois provoquee et financee 
par le dosage des politiques macro-economiques adopte par 
Jes Etats-Unis. Celle-ci n'a cependant pu exercer des etTets 
aussi prononces sur Jes flux financiers internationaux que 
grace a la position centrale du dollar dans le systeme finan-
cier mondial et a !'importance relative de reconomie ameri-
caine. 
( 1) La relation entre la politique americaine et !'evolution des taux de change 
mondiaux est examinee au chapitrc 7. 
Evolution de la balance des operations courantes - Ventilation par composantes economiques 
( mriirrion armucll,· ,·11 millitmb Jc· USI>) 
1979 1980 1981 1982 1983 1984 
Etats-Unis 14 2 3 -16 -32 -53 
Termes de !'/:change -13 -29 7 7 13 14 
Exportations en volume 20 13 -7 -28 -14 13 
Importations en volume -2 13 -2 13 -25 -79 
Revenus du capital (net) II -I 3 -5 -3 -8 
Difference -2 2 2 -3 -3 7 
Japo11 -25 -2 16 2 14 13 
Termes de l'echange -12 -27 3 2 2 0 
Exportations en volume 0 17 13 -3 12 22 
Importations en volume -8 5 3 0 -2 -JI 
Difference -5 3 -3 3 2 2 
Communaute -27 -28 25 3 10 -3 
Termes de !'/:change -9 -25 -14 14 4 -3 
Exportations en volume 33 14 28 6 12 40 
Importations en volume -46 -12 19 -14 -9 -36 
Difference -5 -5 -8 -3 I -4 
Pays exportateurs de pi!tro/e 57 48 -57 -66 -4 10 
Termes de l'echange 50 116 31 -6 -20 -3 
Exportations en volume 3 -27 -46 -50 -15 15 
Importations en volume 8 -13 -25 -10 16 -l 
Difference -4 -28 -17 0 15 -1 
Pays en develop. non pi!troliers -16 -25 -20 22 33 8 
Termes de l'echange -5 -24 -19 -9 5 4 
Exportations en volume 16 23 25 6 19 28 
Importations en volume -25 -21 -12 35 7 -20 
Paiements d'interets (nets) -4 -8 -14 -JO I -4 
Difference 2 -6 0 0 I 0 
Sourn: Services de la Commission. 
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Le tableau 8.3 montre Jes variations annuelles des deficits 
courants ventiles par composante selon une methode d'esti-
mation sommaire (dont Jes resultats indique seulement des 
ordres de grandeur approximatif) (1). Ce tableau montre 
clairement le changement de direction de la reprise conjonc-
turelle entre 1983 et 1984: en 1983, !'aggravation du deficit 
exterieur courant des Etats-Unis (de 32 milliards de dollars) 
a ete provoquee par une baisse des exportations en volume 
( 14 milliards de dollars) combinee a une forte progression 
des importations en volume (25 milliards de dollars), tandis 
qu'une amelioration sensible des termes de l'echange sous 
!'influence de !'appreciation du dollar amputait l'effet de ces 
deux facteurs de 13 milliards de dollars; en 1984, en revan-
che, la deterioration totale qui est presque deux fois plus 
importante (53 milliards de dollars) resulte presque exclusi-
vement des retombees du boom americain sur le volume des 
importations (79 milliards de dollars), qui ont alimente dans 
une large mesure le redressement de l'economie mondiale. 
Toutefois, malgre le niveau eleve du dollar, Jes exportations 
americaines ont egalement progresse en volume (de 13 mil-
liards de dollars) grace a la modeste reprise enregistree en 
Europe et dans Jes pays en developpement. L'amelioration 
des termes de l'echange influencee par la fermete du dollar 
a permis de reduire le deficit de 14 milliards de dollars. 
L'aggravation du deficit americain a ete accentuee par la 
structure geographique des echanges aux Etats-Unis. Une 
partie importante des exportations americaines ( 18% au 
debut des annees 1980) est destinee a l'Amerique latine, 
tandis que Jes importations proviennent pour une part appre-
ciable (26% au debut des annees quatre-vingt) des pays en 
developpement asiatiques non producteurs de petrole ainsi 
que du Japan. Les exportations americaines a destination de 
l'Amerique latine ont ete affectees par la politique d'austerite 
pratiquee par plusieurs pays de cette region, tombant de 43 
milliards de dollars en 1981 a 25 milliards en 1983, tandis 
que Jes importations en provenance des pays tres competitifs 
du Pacifique ont tres fortement augmente. En 1983, le deficit 
commercial des Etats-Unis etait a peu pres du meme ordre 
avec l'Amerique latine et Jes pays en developpement asiati-
ques non producteurs de petrole (26 milliards de dollars) 
qu'avec leurs deux principaux fournisseurs, le Canada et le 
Japan (30 milliards de dollars). 
La competitivite des Etats-Unis en termes de prix et de coiits 
a considerablement diminue. Depuis 1981, leurs exportations 
(en volume) se sont accrues moins que leurs marches alors 
que Jes importations ont progresse trois fois plus vite que la 
demande interne. Cette evolution excede de loin les pertes 
de parts de marche qu'occasionne normalement une reprise 
vigoureuse. 
( 1) Voir !'annexe technique pour une explication des hypotheses sur Jesquelles 
se fondent ces calculs. 
Balance de paiements 
Les pays en developpement se sont ajustes a la situation 
economique et monetaire mondiale conformement aux me-
canismes conjoncturels habituels; mais leur reaction a ete 
assez tardive, ce qui a contribue a l'instabilite des echanges 
mondiaux et de J'activite economique. Ils ont laisse se dete-
riorer leur balance courante jusqu'en 1981, en financ;ant le 
deficit par un abondant recours au credit que rendait possi-
ble la liquidite relative des euromarches. Un ajustement assez 
important est alors devenu imperatif du fait de !'evolution 
defavorable des conditions economiques pour Jes pays en 
developpement: )'augmentation des taux d'interet des em-
prunts libelles en dollars US et du cout du dollar en monnaie 
nationale s'ajoutant au desir de leurs creanciers de reduire 
plut6t que d'augmenter encore Jes prets destines a financer 
leurs deficits, ainsi que de se tourner vers des emprunteurs 
beaucoup plus interessants qui apparaissent alors sur le 
marche, le Tresor et Jes grandes societes des Etats-Unis. 
Le tableau 8.3 montre que l'ajustement des pays en develop-
pement a commence par une contraction de leurs importa-
tions en 1982. Cette derniere a ete particulierement severe 
dans Jes pays d'Amerique latine qui etaient Jes derniers a 
rentreprendre et Jes plus tributaires des credits. Ce n'est que 
plus tard que la croissance des exportations a joue un role 
dans le processus d'ajustement. Cependant, en depit d'une 
certaine acceleration en 1984, Jes exportations des pays en 
developpement ne semblent pas avoir progresse plus rapide-
ment que leurs marches. Leurs importations ont egalement 
annonce une legere reprise en 1984. 
Dans le groupe des pays en developpement, l'ajustement n'a 
differe d'un groupe de pays ,'l rautre qu'en ce qui concerne 
la rapidite de la reaction. Les pays exportateurs de petrole 
ont ete mains genes par le manque de credits disponibles 
que par le declin de leurs revenus du au fait qu'en 1982, le 
volume de leurs exportations de petrole a annonce un recul, 
double a partir de 1983, d'une baisse des prix. Leurs importa-
tions n'ont commence a diminuer qu'a partir de 1983, mais 
leurs exportations en volume ont entame un leger redresse-
ment des 1984. Les pays en developpement asiatiques non 
producteurs de petrole ont enregistre des 1983 une progres-
sion de leurs importations. En 1984, leurs exportations et 
leurs importations, en volume, ont augmente fortement (de 
11 % et de 8% respectivement). 
La reaction rapide, quoiqu'un peu decalee, des pays en 
developpement a !'evolution de la situation des echanges et 
des credits a ete remarquable en ce sens que leurs deficits 
ont ete reduits dans une large mesure par des modifications 
des volumes plutot que des prix. Un ajustement en termes 
reels etait et demeure necessaire pour compenser la deterio-
ration des termes de l'echange et l"alourdissement du service 
de la dette. 
Lorsque le second choc petrolier est intervenu en 1979, le 
Japon connaissait un desequilibre budgetaire et exterieur 
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croissant; le deficit des administrations publiques et le solde 
exterieur representaient a cette epoque respectivement envi-
ron 5% et I% du PNB. Les autorites ont reagi energique-
ment a la grave deterioration des termes de l'echange en 
pratiquant notamment une politique de resserrement budge-
taire a moyen terme. 
Cependant, cette orientation de la politique budgetaire a ete 
maintenue au-dela de l'echeance initialement prevue et le 
deficit des administrations publiques sera sans doute ramene 
a environ 2,5% du PIB en 1984. Le taux eleve de l'epargne 
interieure qui n'est pas pleinement absorbee par la demande 
interieure d'investissement et la position concurrentielle deja 
forte et encore renforcee par la depreciation du yen par 
rapport au dollar ont jete Jes bases d'un vigoureux redresse-
ment de la balance des paiements courants du Japon, de 
sorte que le Japon a enregistre en 1984 un excedent en 
compte courant de 2,5% du PIB. 
Avec une politique budgetaire axee sur la consolidation, la 
politique monetaire est restee essentiellement accommo-
dante. La demande de credit a toutefois diminue probable-
ment principalement sous l'effet d'une diminution des be-
soins du secteur public. En revanche, l'offre d'epargne est 
demeuree elevee. L'exces de l'epargne n'a toutefois pas en-
traine une baisse correspondante des taux d'interet, etant 
donne que la marge de manreuvre des autorites a ete reduite 
par Jes politiques tres restrictrives pratiquees aux Etats-Unis. 
L'assouplissement de fait de la politique monetaire et le 
manque d'actifs financiers interieurs suffisamment at-
trayants conjuguant leurs effets, Jes investisseurs japonais 
ont intensifie le processus de diversification internationale 
de leurs portefeuilles, qui intervient normalement a un stade 
donne du developpement economique. La liberalisation des 
mouvements de capitaux au Japon en 1981 a done donne 
lieu a d'importantes sorties de capitaux liees a ce desir 
de diversification, qui ont empeche !'appreciation du yen 
qu'aurait normalement du entrainer !'important excedent 
courant. 
En fait, le dosage de la politique budgetaire et monetaire au 
Japon depuis 1979 pourrait etre decrit comme symetrique-
ment oppose a celui qu'ont pratique Jes Etats-Unis pendant 
la meme periode: la combinaison d'une politique monetaire 
accommodante et d'une politique budgetaire restrictive a 
~ffaibli le yen et augmente l'excedent courant, alors qu'aux 
Etats-Unis la conjugaison d'une politique budgetaire laxiste 
et d'une politique monetaire rigoureuse a renforce le dollar 
et provoque un deficit courant. 
La politique adoptee par le Japon a done facilite !'expansion 
de l'economie americaine en Jui fournissant a la fois Jes biens 
dont !'importation est a l'origine de son deficit courant et 
l'epargne necessaire au financement de ses achats. En outre, 
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la faiblesse de la demande mondiale combinee a une depre-
ciation du taux de change yen/dollar a permis au Japon de 
livrer aux Etats-Unis ces biens reels a des prix stables en 
dollars. La structure industrielle du Japon a cependant ete 
modifiee encore davantage pour satisfaire une demande 
americaine dont le niveau pourrait s'averer difficile a soute-
nir. Le degre eleve d'interdependance d'ores et deja atteint 
par le commerce americano-japonais est mis en evidence 
dans l'encadre ci-joint. 
Les reactions du Japon a la politique americaine et la struc-
ture des importations et des exportations des Etats-Unis (Jes 
echanges de la Communaute avec ce pays ne representent 
que 15% environ du commerce communautaire avec le reste 
du monde) ont dans une large mesure (<preserve» !'Europe 
de !'impact direct du deficit courant des Etats-Unis. En 
revanche, Jes effets de la politique monetaire extremement 
rigoureuse pratiquee aux Etats-Unis ont ete pleinement res-
sentis en Europe, ou Jes taux d'interet sur Jes marches finan-
ciers ont fortement augmente. 
8.3. Evolution de la balance des paiements cou-
rants de la Communaute 
L'amelioration de la balance des operations courantes de la 
Communaute qui se poursuivait depuis trois ans a, momen-
tanement au moins, marque un temps d'arret en 1984. A 
premiere vue, ceci peut paraitre surprenant etant donne que 
la situation conjoncturelle est favorable a la Communaute 
et que Jes monnaies communautairres se sont depreciees, sur 
une base ponderee par Jes echanges, de 20% environ entre 
1980 et 1984 (voir graphique 8.1 ). 
Comme on !'a vu plus haut, !'expansion americaine a surtout 
profite au Japon et aux pays en developpement avec lesquels 
Jes Etats-Unis entretiennent des liens beaucoup plus etroits. 
C'est ce que montre une croissance en volume des marches 
d'exportations des pays de la Communaute (6,3%) plus 
faible que celle des autres pays (10,9%). En revanche, la 
competitivite europeenne sur Jes marches americains s'est 
maintenue a un niveau eleve: en 1984, la progression des 
exportations de produits communautaires vers les Etats-
Unis a presque egale celle des exportations japonaises (voir 
tableau 8.4). De plus, comme le montre !'analyse effectuee 
dans l'encadre ci-joint, le commerce de la Communaute avec 
Jes Etats-Unis a repondu positivement a la depreciation des 
taux de change reels intervenue depuis 1980. II s'est ameliore 
tant du point de vue de l'equilibre global que de celui de la 
composition par produit de ce commerce (a !'exception des 
produits de haute technologie). D'une faGon plus generale, 
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les performances des exportations communautaires (que !'on 
mesure en divisant la progression des exportations par celle 
des marches d'exportation) ont cont inue a evo luer favorab le-
ment au rythme de I, I% en I 984 ( 1,6% en I 983) mais bien 
moins que celles du Japon, pour lequel les pourcentages 
correspondants s'etablissaient a 7, I% en 1983 et 2,3% en 
1984. 
L ·evolution dans le domaine des echanges invisibles, et en 
particulier dans celui des paiements nets de facteurs, a ega le-
ment contribue a freiner !'amelioration de la balance des 
operations courantes. Ainsi. les paiements d'interets nets 
(qui refletent ['incidence des taux d'interet eleves sur la dette 
exterieure nette de la Communaute) ont augmente entre 
1981 et 1984 de 0,3 point de pourcentage du PNB, ce qui 
represente pratiquement le tiers de !'amelioration enregistree 
dans la balance des biens et des services (0.8% du PNB; voir 
tableau 8.5) ( 1) . En 1984, par exemple, le deficit de la balance 
des revenus des facteurs devrait atteindre respectivement 
4,0% et 8,8% du PIB pour le Danemark et l'lrlande. En 
Belgique, en France et en Grece egalement, ces deficits 
devraient s'aggra ver en I 984 et 1985. 
Un renversement tres ma rque dans le cycle des stocks (qui 
caracterise souvent les premiers stades de la reprise) ainsi 
que la progression du taux de formation du capital fixe ont 
ete Jes principaux facteurs de ra lentissement du processus 
d'ajustement de la balance des operations courantes. En 
volume, les importations de biens ont augmente en 1984 de 
6.5% cont re 2.3% en 1983 et mains de 1 % en moyenne 
chaque annee entre I 980 et 1982. La deterioration de 0,8% 
en 1984 des termes de l'echange de la Communaute, qui 
s'explique en partie par Jes modifications de taux de change 
provoqu~~ par la politiquc monetaire, y a ega lement contri-
bue . Ainsi, alors que la balance exterieure des biens et des 
services s'est amelioree en volume (sa part dans !'augmenta-
tion du PNB est passee de 0,1% en 1983 a 0,2% en 1984), 
la balance des paiements couran ts s'est legerement degradee 
en termes nominaux (d'environ 0, 1 % du PIB). 
La phase actuelle d 'ajustement de la balance des paiements 
de la Communaute s'est amorcee en 1982, a un moment 
ou la majorite des pays membres presentaient un deficit 
important bien que la Communaute, dans son ensemble, 
avail deja largemen t resorbe le desequilibre exterieur provo-
que par Jes chocs petroliers. 11 est a lors apparu de plus en 
plus eviden t que les deficits exterieurs refletaient en partie 
d' importants deficits publics. Des mesures ont ete prises 
pour co rriger cette situation. En 1984, tous les pays, sauf la 
( 1) La balance des operat ions courantcs comprcnd. en plus des bicns et des 
services . les tran sfert s et lcs paiements des revcnus de facteurs. 
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Tableau 8.4 
Variations du commerce exterieur des Etats-Unis aHc certains partenaires commerciaux 
Japon D F UK 
( rariatfons t·n % p.:ir rapporr au nfr,·au moyt'lr de /9S I) 
AmCriquc 
la tine Total 
Valeur en USO des importations americaines en provenance de: 
1982 HI 
H2 
1983 HI 
H2 
1984 HI (1) 
5 
-4 
2 
17 
44 
9 -2 
1 -9 
7 5 
16 1 
55 34 
-7 7 -2 -6 
II -3 5 -7 
-8 I 9 - 7 
3 9 14 4 
10 43 35 23 
Valeur en CSD des exportations ami:ricaines a destination de: 
1982 HI 
H2 
1983 Hl 
H2 
1984Hl(1) 
(I) Janvier .i mai 1984. 
-4 
-4 
-8 
9 
5 
Source: Department of Commerce: Survey of Current Business. 
Tableau 8.5 
-3 
-16 -6 
-14 -10 
-16 -28 
-9 -15 
-11 -6 -15 -4 
-18 -22 -31 -15 
-12 -19 -44 -14 
-17 -35 -40 -14 
-5 -12 -37 -7 
Solde des operations courantes( 1) des pays membres de la Communaute, 1982-1985 
(,·n % du PIB) 
dont vanalion: 
1981 1982 1983 1984 Variation du solde du soldc des du soldc des 
1984/1981 des bicns et rcvcnus des transrcrts 
services factcurs 
B -4,3 - 3,4 -0,9 -0,4 +3,9 +4,3 -0,5 0,0 
DK -3,l -4,1 -2,I -2,8 +0,3 + 1,2 -0,9 0,0 
D -1,0 +0,6 +0,7 +0,6 + 1,6 + 1,3 +0,2 +0,1 
GR +0,3 -3,9 -4,5 -4,7 - 5,0 -3,3 -2,7 + 1,0 
F -1,4 -3,0 -1,5 -1,2 +0,2 + 1,4 -0,8 -0,4 
IRL -14,4 -10,1 -5,9 -4,4 + 10,0 + 14,2 -4,0 -0,2 
I -2,3 -1,6 +0,1 -0,4 + 1,9 +2,0 -0,1 0,0 
NL +2,2 +2,8 +2,8 +3,8 + 1,6 + 1,2 +0,2 +0,2 
UK +2,5 + 1,9 + 1,0 +0,2 -2,3 -2,5 -0,2 0,0 
CE -0,6 -0,5 +0,1 0,0 +0,6 +0,8 -0,3 0,0 
( 1) Scion Jes dCfinitions de la comptabilitC nationalc. Le comptc courant rcprcnd. outrc Jes operations sur les bicns et services. Jes rcvcnus des facteurs et lcs transrerts. 
Sources: Eurostat et estimations des services de la Commission. 
Grece, avaient ameliore leur solde exterieur et contribue a 
la realisation d'un degre de convergence plus eleve. L'amelio-
ration a ete particulierement nette en Belgique et en lrlande, 
OU le deficit des paiements courants allait etre ramene, entre 
1982 et 1984, respectivement de 3,4% a 0,4% et de 10,1% a 
4,4% du PIB. La reduction de l'excedent britannique a 
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constitue la contrepartie de celle du deficit des autres pays 
membres. Toutefois, bien que des progres aient ete realises 
dans le sens d'une plus grande convergence, la Communaute 
n'est pas parvenue a se doter d'une balance des operations 
courantes excedentaire. 
L'excedent courant enregistre par la RF d'Allemagne s'est 
maintenu approximativement a 0,6% du PIB en 1982 et en 
1984. Toutefois, le solde commercial de la RF d'Allemagne 
avec les Etats-Unis s'est redresse de maniere spectaculaire 
(puisqu'il est passe d'un deficit de 2,4 milliards de DM en 
1981 a pratiquement zero en 1982, puis a un excedent de 
plus 5,1 milliards de DM en 1983 qui devrait atteindre 
environ 12 milliards de OM cette annee) alors qu·en revan-
che, vis-a-vis des autres pays de la Communaute, ce solde 
s'est brutalement deteriore en 1983 pour atteindre un niveau 
auquel ii devrait se maintenir en 1984. La RF d' Allemagne 
a done joue un role dans la transmission aux autres pays de 
la Communaute de l'impulsion m;ue des Etats-Unis. D'une 
maniere plus generale, !'acceleration de l'activite economi-
que en RF d'Allemagne en 1984 a entraine une augmenta-
tion des importations de matieres premieres, en particulier 
de petrole. originaires surtout de pays tiers. (Les importa-
tions de petrole en provenance du Royaume-Uni ont egale-
ment fortement progresse.) La reconstitution des stocks et 
la deterioration de I% des termes de l'echange ont done 
freine !'amelioration de la position exterieure de la RF 
d 'Allemagne. 
En France, le redressement de la balance des paiements 
courants a presente, en 1983, l'equivalent de 1,5 point de 
pourcentage du PIB. Ce resultat est essentiellement du a 
une situation conjoncturelle tres favorable au commerce 
exterieur. Ce phenomene s'attenuant en 1984, ii y a lieu de 
s'attendre a une amelioration moins marquee de la balance 
courante. En outre, les effets d'une reconstitution tres impor-
tante des stocks s'ajoutent a ceux provenant de I'arret de 
I'amelioration des termes de I'echange. 
Au Royaume-Uni, la reduction de I'excedent de la balance 
courante a ete d'environ 0,8% du PIB en 1983 et en 1984. 
Cette evolution est imputable a un desequilibre conjoncturel 
defavorable (1); mais elle !'est aussi a des effets-prix prove-
nant, d'une part, de !'appreciation de la livre sterling avant 
1982 qui agit avec retard sur la competitivite des exporta-
tions britanniques de produits manufactures et, d'autre part, 
de la depreciation intervenue depuis lors qui entra1ne Jes 
effets pervers habituels sur Jes importations ( « effets en 
courbe J »). 
La balance courante de I'Italie s'est tres nettement amelioree 
entre 1982 et 1983 puisque d'un deficit atteignant environ 
1,5 % du PIB, elle est revenue a une situation d'equilibre 
approximatif, malgre une deterioration de la competitivite 
des couts et des prix par rapport a ses partenaires commu-
nautaires. Toutefois, ce redressement s'est opere au detri-
ment des investissements, en particulier des stocks, en raison 
(I) La reprise conjoncturelle s'est amorcee au Royaume-Uni plus tot que 
dans les autres pays membres de la Communaute. 
Balance de paiements 
des conditions de credit tres severes. En revanche. les pers-
pectives pour 1984 font craindre une deterioration de la 
balance courante en raison d'une reconstitution des stocks 
et d'une reprise des investissements en capital fixe. Les 
termes de l'echange qui avaient progresse de 2,8% en 1983 
devraient, cette annee, evoluer dans un sens defavorable a 
l'Italie, avec un recul marque de 1.8%. 
Aux Pays-Bas, l'excedent de la balance courante continuera 
a progresser puisqu'il passera de 2.75% du PIB en 1982 a 
4,5% en 1985. Cette evolution est le fruit des efforts de 
restructuration budgetaire poursuivis par Jes autorites pour 
stimuler l'activite dans le secteur prive et ameliorer ainsi la 
competitivite des entreprises au niveau des couts. 
En Belgique, la situation de la balance courante s'est nette-
ment amelioree en 1983 en raison de !'incidence de nouvelles 
economies budgetaires sur l'investissement et la consomma-
tion. Cette tendance au redressement devant se poursuivre 
en I 984 et 1985, la balance des operations courantes presen-
terait un solde positif de 0,5% du PIB. Une baisse de la 
consommation devrait compenser la progression des inves-
tissements et notamment des stocks. 
Le deficit exterieur courant du Danemark a ete fortement 
reduit puisqu'il est tombe de 4% du PIB en 1982 a 2% en 
1983, grace a un ralentissement de la progression de la 
demande interieure, qui reste toutefois encore bien supe-
rieure ace qu'elle est dans Jes autres pays de la Communaute. 
Malgre l'orientation de plus en plus restrictive qui devrait 
etre donnee a la politique budgetaire en 1984 et 1985, la 
reprise de la constitution des stocks, apres le recul de 1983, 
entrainera probablement une deterioration momentanee du 
compte;: courant en 1984, dont le deficit devrait neanmoins 
etre ramene a environ 2 % du PIB en 1985. 
Ce bref tour d'horizon de la situation d'un certain nombre 
de pays de la Communaute montre notamment que le renver-
sement de tendance intervenu tant au niveau de la reconstitu-
tion des stocks que de !'evolution des termes de l'echange a 
joue un role determinant dans !'interruption momentanee 
du processus de redressement des comptes exterieurs de la 
Communaute. Toutefois, ii est encore plus important de 
souligner que les pays dont Jes performances exterieures se 
sont ameliorees en 1983, grace surtout a une politiq ue de 
stabilisation rigoureuse, doivent desormais faire face a des 
ajustements plus fondamentaux que d'autres Etats membres 
sont deja parvenus a realiser en partie. Cette heterogeneite 
des performances contribue egalement a expliquer !'amelio-
ration plus lente que prevue de la situation generale de la 
balance des paiements courants de la Communaute. 
Lne analyse plus fouillee des nux commerciaux de la Com-
munaute (voir le premier encadre) met cependant a jour des 
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faiblesses inherentes ace commerce qu'illustrent Jes relations 
bilaterales avec le Japon: la Communaute tend a se speciali-
ser dans Jes exportations a faible elasticite de la demande 
par rapport au revenu et a valeur ajoutee relativement peu 
elevee tandis que le contraire se verifie pour le Japon. Le 
second encadre etaye Jes lec;ons de ce constat en montrant 
que le renforcement du compte courant de la Communaute 
entre 1981 et 1983 devrait etre attribue davantage a la 
politique de demande restrictive qu'a une amelioration de 
la competitivite. L'analyse souligne, en outre, que le retour 
a un certain equilibre exterieur a ete partiellement realise 
Tableau 8.6 
La Communaute comme emprunteur sur les marches internationaux 
aux depens des investissements plutot que par un tassement 
de la consommation (voir tableau 2 de l'encadre). 
L'amelioration assez lente de la pos1tton exteneure de la 
Communaute depuis le deuxieme choc petrolier (en vif 
contraste avec le redressement rapide des comptes exterieurs 
du Japon) pourrait ainsi refleter une faiblesse inherente aussi 
bien de la competitivite commerciale que du processus de 
restructuration de la consommation et de l'epargne en Eu-
rope. 
/ t'n nullion.f cit' l!SD) 
Capitaux cmpruntCs sur Emissions intcrnationalcs Emissions CtrangCrcs PrCts bancaircs et uutrcs fnci-
lcs marchC~ inti:rnationaux d'obligations classiqucs d'obligations litCs a moycn et •i long tcm1c 
1981 1982 1983 1981 1982 1983 1981 1982 1983 1981 1982 1983 
Belgique 994,3 2 380,9 I 324,9 250,4 100,0 910,0 267,9 175,0 279,5 476,0 2 105,9 135,2 
Danemark 2 418,6 2 643,8 4 679.6 363,4 744,1 I 772,7 464,4 328,6 658,4 I 590,8 I 571,1 2 248,5 
France 6 941,7 15 159,9 11 303,3 2 277.3 6 917,3 6 103,1 841,3 1 278,1 1 230,8 3 822,7 6 964,5 3 969,4 
RF d'Allemagne 343.5 I 401,0 2 998.3 110.0 I 303.7 2 450,9 133,1 97,3 469,9 100,4 77,5 
Grece l 028,1 980,8 I 383, I 30,0 50,0 41,6 998,1 930,8 I 341,5 
lrlande I 541.3 I 623.4 I 782,6 419.3 559,0 826,3 96,5 43.0 191,5 I 025,5 I 020,5 764,8 
ltaiie 8 728.2 6 874,1 4 720,6 1 109.9 838,1 I 204,4 101,4 187,1 254,6 7 516,9 5 848,9 3 261,6 
Luxembourg 60.4 347.7 208,6 15,0 270,0 45,4 42,4 208,6 35,0 
Pays-Bas I 036,8 1 134.2 1 255,3 294,1 758.7 1 111,6 477,7 111, 7 73,7 265,0 263,8 70,0 
Royaume-Uni 3 944,8 3 490.5 3 416,3 I 229,3 I 089.6 I 525,2 155,6 187,2 552,8 2 559,9 2 213.7 I 338,3 
27 037,7 36 036,0 33 072,6 6 099,1 12 631,415 904,4 2 583,4 2 450,3 3961,4 18 355.3 20 954,2 13 206,8 
fllstitutio11s commu11a111aircs 
CECA 252,8 325.7 387.5 40.0 80.0 75,0 147,7 203,0 298,6 65.1 42,7 13,9 
CEE 303,6 572,5 4 756,3 140,0 200,0 2 947,3 134,6 372,5 569,0 29,0 1 240,0 
BEi I 649,9 2 162,1 2 423,7 460.8 572, l 953,0 I 103.5 I 352,9 I 220,3 85,6 237,1 250,4 
Euratom 289.7 330,1 176,2 187,9 54,5 46,2 40,4 170,8 130,0 61,4 104,8 
2 496,0 3 390,4 7 743.7 828.7 906,6 4021.5 I 426.2 2 099,2 2 217,9 241,1 383,6 I 504,3 
I. Total CE 29 533.7 39 426.4 40 816.3 6 927.8 13 538.0 19 925, 9 4 009,5 4 549,6 6 179.3 18 596,4 21 338,8 14 711,1 
II. Tola! marches 200 552.5 (I) 179 092,4 157 827,0 31 294.1 50 328.2 50 098.2 20 513.9 25 198. 7 27 049,8 147 746,7 103 565,1 80 679,0 
% 1/11 14.7 22.0 25.9 22.1 26.9 39.8 19.5 18.1 22,8 12.6 20,6 18,2 
(1) Y compris 997.8 millions de placements spCCiaux d'obligations non vcntilCcs. 
Sourrc. OCDE. 
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8.4. Les marches internationaux de capitaux 
Apres avoir fortement progresse entre 1981 et 1982, Jes 
emprunts des pays et des institutions de la Communaute se 
sont sensiblement stabilises en 1983. Comme durant cette 
periode le montant des capitaux empruntes sur Jes marches 
internationaux s'est reduit, la part des emprunts communau-
taires est passee de 14% a 26% du total (voir tableau 
8.6). Les premieres estimations semblent indiquer que cette 
proportion a ete approximativement maintenue en 1984. 
Cest surtout sur les marches obligataires, ou Jes emprun-
teurs qui ont un «rating» eleve ont un acces privilegie, que 
Jes pays et Jes institutions de la Communaute ont pris une 
importance croissante. En effet. meme en presence d'un 
redressement progressif des balances courantes, plusieurs 
Etats membres ont profile des conditions particulierement 
favorables appliquees aux emprunteurs de premier ordre 
pour reechelonner leur dette exterieure dans des termes plus 
avantageux et pour renforcer leurs reserves. Les emprunts 
des institutions communautaires se sont accrus aussi en 
raison de !'importance croissante des politiques structurelles 
donnant lieu a des interventions financieres, ressor enregis-
tre en 1983 s'expliquant aussi par I'emprunt contracte dans 
le cadre du soutien de la balance des paiements de la France 
(voir tableau 8.6). 
A partir de 1981, le poids de la Communaute sur les marches 
internationaux s'est egalement accru si !'on se refere aux 
monnaies d'emission. Cet accroissement a ete particuliere-
Tableau 8.7 
Balance de paiements 
ment important pour Jes emissions internationales d'obliga-
tions, mais ii a concerne aussi Jes emissions etrangeres classi-
ques et Jes eurocredits. Sur !'ensemble des emissions 
obligataires, les monnaies europeennes sont passees de 
11,4% en 1981 a 13,5% en 1982 et a 18,2% en 1983 (voir 
tableau 8. 7). Cette evolution est certes attribuable au deve-
loppement des emissions en marks, en livres et en florins, 
mais c'est toutefois l'Ecu qui, en termes relatifs, a connu la 
progression la plus spectaculaire, Jes emissions dans cette 
monnaie etant passees de 153 millions de dollars en 1981 a 
823 en 1982 et a 2 191 en 1983. D'apres Jes estimations, Jes 
monnaies europeennes garderont en 1984 a peu pres Jes 
positions acquises en 1983 (voir tableau 8.7). 
Pour evaluer l'importance des monnaies europeennes dans 
l'activite bancaire internationale, ii convient de se referer. 
d'une part, a la position en monnaies etrangeres des banques 
agissant sur Jes marches internationaux, d'autre part, a la 
position en monnaie nationale de ces banques vis-a-vis des 
non-residents. Au 31 decembre 1983, Jes monnaies de la 
Communaute representaient presque 15% du total des actifs 
en monnaies etrangeres des banques declarantes, le mark 
(122 milliards de dollars) etant de loin la monnaie la plus 
importante. Parmi Jes autres monnaies, I'Ecu, a la suite de 
la forte hausse enregistree depuis son demarrage en 1981, a 
atteint une importance (presque 10 milliards de dollars) a 
peu pres egale a celle de la livre, du florin et du franc 
frarn;ais. A la meme date, I'encours des credits etrangers en 
monnaie nationale des banques des pays membres s'elevait 
Parts des monnaies communautaires sur les marches obligataires internationaux 
I II 
Emissions intcrnationalcs Emissions l!trangCres classiq ues I+ II 
d'obligations d'obligations 
198 I 1982 I 983 1981 1982 1983 1981 1982 1983 
BFR 137,0 53,5 44,7 136,8 53,5 181,7 136,8 
DM I 396,3 3 252,7 4 042,I I 195,7 2 109,2 2 617,7 2 592,0 5 361,9 6 659,8 
HFL 490,0 617,8 747,7 439,0 854,2 933,4 929,0 I 472,0 I 681,1 
FF 513,0 88.6 221,3 187,7 601,6 221,3 187,7 
UKL 535 845.6 2 152,5 910,7 I 128,6 858,8 1 445,7 I 974,2 3 011,3 
DKR 11,4 I 1.4 
LFR 130,7 140,3 135,8 130,7 140,3 135.8 
ECU 152,9 823,4 2 191,4 152,9 823,4 2 191,4 
I. Total 3 087,2 5 676,5 9 133,7 2 818,2 4 498,3 4 881,6 5 905,4 10 174,8 14 015,3 
2. Total toutes devises 31 294,l 50 328,6 50 098,2 20 513,8 25 198,7 27 049,8 51 808,0 75 527,3 77 173,0 
% 1/2 
Soun,:.- OCDE. 
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a 108 milliards de dollars environ; ce montant est a rapporter 
aux 30 milliards octroyes en yen par Jes banques japonaises 
et aux 389 milliards de dollars figurant dans Jes bilans 
des banques sises aux Etats-Unis. Les flux bancaires sont 
souvent influences par Jes legislations nationales (notam-
ment en matiere de controle des mouvements de capitaux) 
et leur montant, mesure en dollars, est affecte par J'evolution 
des taux de change. Ainsi, ii ne faut pas oublier que Jes 
encours en monnaies europeennes fin I 983 (mesures en dol-
lars) ont ete affectes negativement par leur depreciation vis-
a-vis de la devise americaine. Toutefois, meme si une certaine 
prudence est necessaire dans !'evaluation des donnees, ii n'en 
reste pas moins que !'importance des monnaies europeennes 
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sur Jes marches bancaires internationaux apparait considera-
ble en depit de la progression remarquable de l'activite 
internationale, notamment en dollars, des banques sises aux 
Etats-Unis par suite de l'introduction. a la fin de 1981, des 
« International bank facilities» (IBF). 
Malgre la concurrence accrue des banques sises aux Etats-
Unis, favorisee par Jes IBF, plus de la moitie de l'activite 
bancaire internationale, mesuree par la position externe des 
banques recensees par la BRI, s'est effectuee en decembre 
1983 par l'intermediaire des banques sises dans la CE, le 
Royaume-Uni etant la place la plus importante, suivi par la 
France et le Luxembourg. 
Balance de paiements 
Les ecbanges commerciaux bilateraux de la Communaute avec les Etats-Unis et le Japon, 1979-1984 
Facilites par les evolutions respectives du dollar et du yen par 
rapport aux monnaies europeennes (dollar : +43%/Ecu et 
yen : 40%/Ecu entre 1980 et 1984), les echanges de la Commu-
naute avec les Etats-Unis se sont reequilibres (en 1983 le taux 
de couverture des exportations de la Communaute vers ce pays 
par les importations est pratiquement de I) et se sont stabilises 
Tableau 1 
avec le Japon (les exportations communautaires ne couvrant que 
40% des importations). Les structures d'echanges. par contre, se 
sont deteriorees, la Communaute ameliorant sa position compe-
titive sur Jes produits agricoles, les biens intermediaires ou les 
produits de consommation courants pour absorber par centre 
une part croissante de biens de haute technologie. 
L'e11olution des taux de cou11erture dans les echanges commerciaux bilateraux depuis 1979(1) 
Taux de couverture 
Regroupements branches CE/USA 
NACE CLIO R 44 1979 1980 1981 1982 
Produits energetiques 
(03 a 09) 1,31 0,95 1,82 1,76 
Industrie de base 
(11 a 19) 1,1 0,88 1,32 1,32 
Machines et moyens de 
transport (21, 27, 29) 1,40 1,53 1,34 1,41 
Informatique, electrique, 
electronique (23, 25) 0,38 0,34 0,33 0,34 
Produits agricoles et 
alimentaires 
(10, 31, 33, 35, 37, 39) 0,36 0,33 0,36 0,43 
Produits de consommation 
courante (41 a 51) 1,26 0,91 1,17 1,40 
Total des produits 0.90 0,74 0,90 0,98 
( 1) Taux de couverture = exeort. C~E vers eartenaircs 
import. CE du partenaire 
Source: Comtrade. 
1. Les echanges Communaute/Etats-Unis 
1.1 Des courants d'echanges affectes differemment par la hausse 
du dollar 
La hausse du dollar a permis une amelioration sensible des 
echanges commerciaux bilateraux avec les Etats-Unis. Le deficit 
structure! de la Communaute dans ses echanges de biens avec 
ce pays fait progressivement place a un equilibre relatif. Cette 
amelioration s'est manifestee sur !'ensemble des regroupements 
de biens presentes dans le tableau I, a !'exclusion des produits 
CE/Japon Japon/USA 
1983 1979 1980 1981 1982 1983 1979 1980 1981 1982 
2,17 22,88 5,85 5,80 2,61 2,26 0,06 0,02 0,01 0,0 
1,51 1,27 1,3 1,31 1,34 1,28 1,45 1,21 1,61 1,41 
1,64 0,30 0,30 0,25 0,24 0,26 5,86 6.28 6,30 6,90 
0,38 0,16 0,13 0,09 0,09 0,08 2,90 2,90 3,63 3,32 
0,65 5,27 4,65 6,25 5,77 3,33 0,02 0,03 0,03 0,03 
2,00 1,38 0,96 0,99 1,21 1,17 0,75 0,72 1,10 1.21 
0,99 0,55 0,45 0,40 0,41 0,44 1,29 1,29 1,53 1,51 
a fort contenu technologique (informatique, produits electriques 
et electroniques). Dans ce cas, le taux de couverture reste prati-
quement constant autour de 0,35, les industriels europeens ayant 
du ma! a ameliorer leur position competitive malgre leur avan-
tage prix. A !'oppose, Jes industries de base, les produits energeti-
ques et Jes produits de consommation courants pour lesquels la 
Communaute etait deficitaire en 1980, ont eux largement beneti-
cie du taux de change favorable. En 1983, ces trois branches ont 
toutes degage un excedent net dans la balance commerciale CE/ 
USA. 
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Tableau 2 
Les evolutions des courants d'echange des grands pays europeens avec les Etats-Unis et le Japon au debut de 1984(1) 
Commerce avec les USA Commerce avec le Japon 
D(') F(') I(') UK(') D(') F(') I(') UK(') 
Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp. 
Machines et materiels de 
transport (taux de croissance) 13,9 45,1 -0,4 78,0 37,0 43,2 31,5 51,7 35,9 29,6 11,7-65,1 41,8 18,9 18,2 26,2 
Poids de la branche dans 
le commerce total en 1984 37,3 60,0 47,9 41,2 31,7 28,1 37,1 26,4 71,5 41,2 65,7 11, I 61,0 16,6 71,9 20,1 
Autres produits indus-
triels (taux de croissance) 16,5 57,4 14,8 43,2 11, I 60,2 16.5 17,7 15,8 27,5 -1,9 21,9 14,7 6,7 19,4 26,4 
Poids de la branche dans 
le commerce total en 1984 27,6 33,2 29,2 44,0 25,1 60,7 27,3 27,2 26,0 47,6 32,4 63,6 37,0 76,3 22,4 51,4 
Commerce total (taux de 
croissance) 11,2 49,0 3,5 55,5 14,0 56,8 18,4 27,6 30,4 30,1 6,7- 1,2 29,6 11,0 19,3 17,5 
Commerce total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
(1) Taux de croissancc des premiers mois de 1984 par rapport a la f)Criodc correspondantc de 1983 et poids de la branche dans le commerce total en 19K4. 
(2) 7 premiers mois de 1984/7 premiers mois de 1983. 
(l) 6 premiers mois de 1984/6 premiers mois de 1983. 
Sourn•: Eurostat, Nimcxc. 
Les machines et les moyens de transport ont beneficie a un 
moindre degre de la hausse du dollar, et le deficit de la Commu-
naute en produits agricoles et alimentaires demeure important 
meme si le taux de couverture s'est sensiblement redresse. 
Depuis le debut de l'annee 1984 (voir tableau 2), les grands pays 
europeens continuent d'ameliorer leurs echanges avec les USA. 
En particulier la France et l'Italie connaissent des taux de 
croissance des exportations sur le marche americain superieurs 
a 55% pour les sept premiers mois de l'annee, alors leurs impor-
tations en provenance des USA ont augment/: moderement. Les 
gains relatifs britanniques sont les plus foibles. 
· 1.2. Une structure des echanges peu concentree 
La Communaute a peu de points forts dans ses echanges bilate-
raux avec les USA. Elle realise son excedent le plus important 
sur les vehicules automobiles. Certains produits alimentaires 
(boissons alcolisees. lait et produits laitiers) et certains biens de 
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consommation courante (textile, habillement, cuirs, chaussu-
res ... ) beneficient d'un taux de couverture tres eleve et ont 
largement profite de !'appreciation du dollar. Ils representent 
toutefois pris globalement un poids limite dans les exportations 
de la Commnaute vers les USA, 16,l % seulement (voir tableau 
3). 
D'autres branches font egalement l'objet d'echanges commer-
ciaux importants: machines agricoles et industrielles et produits 
chimiques qui representent 25,3% des exportations de la CEE 
et 23,6% des importations de la CEE. II y a done la une certaine 
complementarite des produits entre les productions europeennes 
et americaines pour chacune de ces branches. 
Les points forts des Etats-Unis dans leurs echanges avec la 
Communaute sont principalement les machines de bureau et 
l'informatique, le materiel et les fournitures electriques et electro-
niques, les produits agricoles. Ces trois branches representent 
39,5% des exportations americaines vers la Communaute. La 
part des produits a haute technologie ou la domination ameri-
caine reste forte est de plus moins sensible que les autres branches 
aux fluctuations monetaires. 
2. Les echanges Communaute/Japon 
2.1. Une degradation de plus en plus forte des echanges de biens 
a haute teclmologie 
Malgre une forte reevaluation du yen vis-a-vis des monnaies 
europeennes. ii n'y a pas eu d'amelioration dans le taux de 
couverture Communaute/Japon entre 1979 et 1983. Toutefois. 
apres une sensible degradation entre 1979 et 1981. on assiste a 
une remontee de ce taux qui retrouve en 1983 un niveau compa-
rable a celui de 1980. La degradation de la situation de la 
Communaute en produits a haute technologie est ici aussi tres 
sensible: baisse du taux de couverture de 0.16 a 0.08 entre 1979 
et 1983 pour Jes produits electriques. electroniques. informati-
ques et Jes machines de bureau. alors qu·on assiste a une relative 
stabilite pour les industries de base et Jes machines et moyens 
de transport. 
Depuis le debut 1984. la RF d'Allemagne et l'ltalie connaissent 
cependant des taux de croissance des importations et des expor-
tations de meme ordre de grandeur, alors que le deficit commer-
3. Les echanges Etats-Unis/Japon 
Plus encore que l'Europe. le Japon a beneficie de I'evolution du 
dollar pour ameliorer son taux de couverture vis-a-vis des USA 
qui est passe de 1,29 en 1979 a 1,51 en 1982 (voir tableau I). 
Cette amelioration s'est manifestee principalement sur Jes points 
forts de l'c:i.:onomie japonaise (machines et moyens de transport. 
materiel electronique et electrique), alors que le taux de couver-
ture pour Jes produits energetiques reste tout a fait desequilibre 
en faveur des Etats-Unis. Une analyse plus fine de la structure 
des echanges Japon/USA montre d'ailleurs a quel point ii y a 
une forte repartition des roles entre Jes deux partenaires commer-
cia ux (voir tableau 3). 
Balance de paiements 
cial se creuse encore plus pour le Royaume-Uni et la France 
(voir tableau 2). 
2.2. Une structure des echanges i11quieta11te 
La structure des /:changes Communaute/Japon est tres typee. La 
Communaute exporte au Japon des produits a faible technologie 
(habillement cuir pour 11.4%). des produits agricoles et alimen-
taires (lait, boisson. viande pour 12,5%) et des produits chimi-
ques (25%). Le Japon exporte en Europe du materiel electrique 
et electronique (29.8%). de l'informatique et des machines de 
bureau ( 16%) et des vehicules automobiles ( 17,9%). La structure 
meme de ses echanges montre bien la fragilite de l'Europe 
industrielle. Le Japon exporte en Europe des produits pour 
lesquels la demande est en croissance, alors que la Communaute 
europeenne commercialise des produits a faible valeur ajoutee 
dont la demande est stagnante. Sauf modification structurelle, 
la position de la Communaute vis-a-vis du Japon devrait done 
continuer a s'affaiblir. 
Les Etats-Unis exportent au Japan des produits agricoles et 
alimentaires (33.8% de leurs exportations vers le Japon), des 
produits energetiques ( 15.3%) et des produits chimiques 
( 11, I%). Le Japon exporte aux USA des vehicules automobiles 
(32,3% de leurs exportations vers les USA), du materiel electri-
que et electronique (19,8 %). et meme des machines de bureau 
et de l'informatique (9.4% ). Cependant une certaine comple-
mentarite existe sur Jes produits a haute technologie puisque les 
exportations de materiel electrique. electronique ou informati-
que des USA vers le Japon representent 13,3% du total. 
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Tableau 3 
La structure du commerce bilateral CE/USA/Japon 
CE/USA (198J) 
N° bran- Export. CE Import. CE en 
chc R 44 Li~llC~ T.iu:-.: de \·crs USA, en pn.wcnam:c Jes 
NACE CLIO COU\'Crlurc % du total USA, en °o du total 
33 Lait, produits laitiers 19,5 0,7 0,0 
37 Boissons 69,5 3,5 0.0 
33 Lait, produits laitiers 19,5 0,7 0,0 
43 Cuirs, articles cuir, peaux, chaussures 15,0 2,7 0,2 
27 Vehicules et moteurs automobiles 7,0 14,4 2.1 
13 Minerais et metaux ferreux et non ferreux 4,1 9,5 2.4 
41 Textile, habillement 2,4 3,0 1,2 
49 Caoutchouc et plastique 2,3 1,8 0.8 
51 Autres industries manufacturieres 2,1 4,4 2.1 
19 Produits en metal (hors machines et transports) 2.0 1,6 0,8 
15 Produits et mineraux non metalliques 2.0 2,6 1,4 
21 Machines agricoles et industrielles 1,2 13,6 11.2 
45 Bois, meubles en bois 1,0 1,3 1.4 
17 Produits chimiques 0,9 11,7 12.4 
31 Viandes et conserves de viande 0,9 0,9 1,0 
07 Petrole, gaz naturel, produits petroliers 0,9 2,3 2,5 
35 Autres produits alimentaires 0,7 4,6 6,7 
29 Moyens de transport (hors automobiles) 0,6 3,9 6,2 
25 Materiel et fournitures electriques 0,6 6,9 12,3 
47 Papiers. cartons, imprimes 0,4 1,3 4,1 
01 Agriculture, sylviculture et peche 0,3 3,3 11.6 
23 Machines de bureau, informatique 0,2 3,7 15,6 
11 Matieres fissiles et fertiles 0.1 0,0 0.4 
39 Tabacs 0,1 0,0 0,8 
05 Cokefaction 0,0 0,0 0,0 
03 Houille, lignite et agglomeres 0,0 0,0 3,1 
Ajustement statistique 2.3 -0,J 
100,0 100,0 
Sources: Corntradc. Visa. 
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Tableau 3 (suite) 
CE/Japoo (1983) 
N° bran- hport. CE Import. CE en 
che R 44 Libdles Tau:\ de .,·crs Japon. provenance du 
NACE CLIO couvcrturc en% du Japon. en % du total total 
33 Lait. produits laitiers 2 799,1 1,0 0,0 
37 Boissons 121,8 3.5 0,0 
11 Matieres fissiles et fertiles 74,1 1,7 0,0 
31 Viandes et conserves de viande 56,5 1,9 0,0 
07 Petrole, gaz nature!, produits petroliers 11,4 1,2 0,0 
43 Cuirs, articles cuir, peaux. chaussures 5,7 3,2 0,2 
01 Agriculture, sylviculture et peche 3,4 1,9 0,2 
41 Textile, habillement 1,7 8,2 2,0 
17 Produits chimiques 1,6 25,0 6,1 
35 Autres produits alimentaires 1,3 4,2 1,3 
45 Bois, meubles en bois 1,3 0,6 0,2 
15 Produits et mineraux non metalliques 1,2 1,9 0,7 
47 Papiers, cartons, imprimes 0,9 1,3 0,6 
13 Minerais et metaux ferreux et non ferreux 0,9 3.9 1,8 
51 Autres industries manufacturieres 0,7 4,6 2.8 
49 Caoutchouc et plastiques 0,6 1,6 1,0 
21 Machines agricoles et industrielles 0,5 9,6 7,8 
29 Moyens de transport (hors automobiles) 0,3 7,0 9,4 
19 Produits en metal (hors machines et transports) 0,3 1,2 1,6 
27 Vehicules et moteurs automobiles 0,1 5,7 17,9 
23 Machines de bureau, informatique 0,1 3,3 16,0 
25 Materiel et fournitures electriques 0,1 5,8 29,8 
05 Cokefaction 0,0 0,0 0,4 
Ajustement statistique 1,7 0,2 
100,0 100,0 
Sources. C::,mtrade. Visa. 
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Tableau 3 (suite) 
Japoa/USA (1982) 
NO Export. Ja- Import. Japon en 
branche Libelles Taux de pon vcrs provenance des 
R 44 couvcrturc USA. en ~O du USA. en%, du llltal total 
27 Vehicules et moteurs automobiles 112,2 32,3 0,5 
19 Produits en metal 5,9 3,7 0,9 
41 Textile, habillement 4,0 1,9 0,7 
49 Caoutchouc et plastiques 3,6 0,6 1,4 
25 Materiel et fournitures electriques 3,4 19,8 8,9 
23 Machines de bureau, informatique 3,2 9,4 4,4 
13 Minerais metalliques 2,6 8,7 5,1 
29 Moyens de transport (hors automobiles) 2,5 5,0 2,9 
51 Autres industries manufacturieres 2,3 2,0 1,3 
Produits divers 1,9 1,0 0,8 
21 Machines agricoles et industrielles 1,9 8,2 6.6 
15 Minerais non metalliques 1,5 1,3 1.3 
43 Cuirs, articles cuirs, peaux, chaussures 1,2 0,2 0,2 
17 Produits chimiques 0,5 3,6 11,1 
47 Papiers imprimes 0,2 0,4 3,0 
45 Bois, meubles en bois 0,1 0,2 2,4 
36 Produits alimentaires 0,1 0,5 6,2 
I Agriculture, sylviculture. peche 0,0 0,3 27,6 
6 Produits energetiques 0,0 0,0 15,3 
100,0 100,0 
Sources: Com trade. Volimc'(. 
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Aspects macroeconomiques de l'ajustement des soldes de biens et services dans la Communaute 
Le redressement des soldes courants observe dans la plupart des 
pays membres a resulte essentiellement d'une amelioration des 
so Ides des transactions sur biens et services ( 1 ). Pour tenter 
d'apprecier l'incidence respective des principaux facteurs ayant 
determine cette evolution, le solde des operations sur biens et 
services a prix courants a ete rapproche de deux autres concepts 
(voir graphique joint): le solde sur biens et services mesure a 
prix constants (ceux de 1981) et un so Ide sur biens et services 
- appele ici solde « non conjoncturel » (:) - etabli egalement en 
termes reels mais corrige. en outre, de ('incidence des decalages 
conjoncturels (ecart cumule depuis 1981 entre Jes mouvements 
de la demande finale dans le pays considere et ceux du PIB de 
ses principaux partenaires). 
L 'ecart entre l'evolution, rapportee au PIB. du solde a prix 
courants et du solde a prix constants indique ce que chaque 
pays membre doit a la modification des« termes de l'echange» 
(c'est-a-dire a la variation des prix relatifs, en monnaie nationale, 
des exportations, des importations et du PIB). On constate 
que le facteur « termes de l'echange » a contribue de fa"on 
substantielle a l'amelioration du solde des biens et services 
dans la plupart des pays membres en 1982-1983. mais en 1984. 
l'incidence de ce facteur fut negative. Au total, on peut estimer 
qu'en l'absence de ce facteur favorable, les niveaux des soldes 
seraient inferieurs en 1984 a ceux observes de 1,5 a 3 points de 
pourcentage du PIB en Italie, aux Pays-Bas, en France, en 
Irlande; de 0,5 a I point au Danemark et en RF d'Allemagne. 
La modification des termes de l'echange n'a eu un impact negatif 
sur l'evolution effective du solde qu'en Grece. Ce facteur n'a 
pas exerce d'incidence notable sur la periode consideree en 
Belgique et au Royaume-Uni. 
L'evolution du solde non conjoncturel reflete, tel qu'il est ici 
defini, l'incidence de multiples facteurs qui, dans leur ensemble, 
determinent le degre de competitivite de l'economie consideree 
vis-a-vis des economies concurrentes: variation du taux de 
change reel (competitivite-prix). degre de specialisation, capacite 
d'innovation, rentabilite des secteurs exposes, etc. En d'autres 
termes, ii indique, en termes reels, le gain (ou la perte) realise 
par chaque pays membre en termes de performances sur les 
marches exterieurs et de penetration des produits etrangers sur 
le marche domestique (3). 
L'amelioration de la position competitive semble avoir joue, sur 
!'ensemble de la periode consideree. un role important dans le 
redressement du solde en volume des biens et services en Irlande 
(le solde non conjoncturel en volume s'ameliore de 4,5 points 
( 1) Le solde des operations courantcs comprcn<l. outrc lcs opCrations sur bicns et services, 
Jes rcvenus de factcurs et Jes transferts. 
(:) Voir annexe mCthodologiquc pour le mode d'Ctablisscmcnt du soldc non conjoncturel. 
('1) Unc analyse dCtaillCc sur J'Cvolution des parts de marchC dam lcs relations commcrc1ales 
CE1Etats-Unis/Japon est prCsentCe clans l'cncadrC prCcCdcnl. 
de pourcentage du PIB entre 1981 et 1984) ainsi qu'en Belgique 
et au Danemark (amelioration de 2 points du solde non conjonc-
turel). En revanche, l'incidence des facteurs de competitivite a 
ete a peu pres nulle en RF d'Allemagne, aux Pays-Bas et au 
Royaume-Uni. ces pays maintenant en 1984 un solde non 
conjoncturel proche du niveau de 1981. En Grece. France et 
ltalie, le solde non conjoncturel tend a se deteriorer legerement, 
traduisant un affaiblissement de la position concurrentielle. 
L 'incidence mecanique des decalages conjoncturels entre un pays 
et ses partenaires se mesure a l'ecart entre le solde a prix 
constants et le solde non conjoncturel. 
Le jeu favorable entre 1981 et 1982 des deux autres facteurs 
- modification des termes de l'echange et amelioration de la 
competitivite - a permis. dans un premier temps. a certains 
pays membres comme la Belgique, l'Italie ou l'lrlande d'engager 
un redressement de leur solde des biens et services sans devoir 
reduire le rythme de leur activite economique par rapport a celui 
- ii est vrai, peu soutenu - de leurs principaux partenaires 
commerciaux. Dans d'autres pays membres, comme le Dane-
mark et la France. ii a permis d'eviter que le solde effectif ne se 
deteriore davantage sous l'effet d'une croissance economique 
plus soutenue que celle de leurs partenaires. 
A partir de 1983, les autres facteurs favorables s'affaiblissant en 
meme temps que l'environnement international devient plus 
dynamique, la poursuite, en 1983, du redressement externe prend 
appui, principalement dans la plupart des pays membres sur le 
maintien d'un rythme d'activite economique inferieur a celui de 
l'ensemble des pays industrialises. 
Jusqu'a la presente annee, l'ajustement externe des pays de 
la Communaute s'est effectue dans un climat de stagnation 
economique. En 1982 et l 983, dans tousles pays ou le solde sur 
biens et services s'est redresse, le transfer! correspondant de 
ressources reelles vers l'exterieur s'est accompagne d'une 
contraction de la demande interne en volume, sauf au Dane-
mark, et dans une moindre mesure, aux Pays-Bas, ou la crois-
sance du PIB en 1983 a pu couvrir simultanement une demande 
interne et externe en expansion (voir tableau I). 
En outre. le prelevement sur la demande interne des ressources 
reelles correspondant au redressement du solde exterieur s'ac-
compagne d'une tendance au reequilibrage entre Jes composan-
tes domestiques du PIB. En prenant comme reference la periode 
1967-1972 - caracterisee par une situation globalement satisfai-
sante pour la Communaute en matiere de croissance, d'emploi 
et d'equilibre exterieur -. on constate que tout au long des 
annees soixante-dix la part de la consommation dans le PIB a 
progresse dans la plupart des pays membres au detriment de la 
formation de capital lixe et au prix d'une deterioration du solde 
exterieur (voir tableau 2). Au contraire. au cours de la periode 
recente, l'ajustement externe s'est appuye principalement sur un 
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recul de la consommation dans le PIB, sans que le taux de 
formation de capital fixe n'ait cesse de baisser dans la quasi-
totalite des pays membres. Cette faiblesse persistante des taux 
d'investissement risquerait a terme de compromettre Jes resultats 
Tableau 1 
Contribution a la variation du PIB en volume 
B PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
DK PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
D PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
GR PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
F PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
IRL PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
NL PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
UK PIB 
Emplois internes 
Solde biens et services 
Pour chaque pays et chaquc annCe: lignc I = lignc 2 + lignc J. 
Sources: Eurostat et estimations des services de la Commission. 
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acquis dans l'ajustement externe: un developpement trop lent 
du stock de capital ne permettrait pas de renforcer durablement 
la COmpetitivite de J'economie OU de repondre a une reprise de 
l'activite sans deterioration du solde exterieur. 
1982 198) 1984 1985 
+ 1,0 +0,4 + 1,5 + 1,0 
-0,1 -1,5 0,0 -0,4 
+1,1 + 1,9 + 1,5 + 1,4 
+3,6 +2,5 + 3,8 +2,9 
+3,6 + 1,4 +3,9 +2,5 
-0,1 +1,1 -0,l +0,4 
-1,0 + 1,0 + 2,4 + 2,5 
-2,1 +1,9 + 1,9 + 1.7 
+1,1 -0,9 +0,5 +0,8 
0,0 +0,3 +2,2 +2,0 
+2,0 -1,1 + 1,9 + 1,8 
-2,0 + 1,4 +0,3 +0,2 
+ 1,7 +0,7 + 1,4 + 1,7 
+3,7 -0,4 + 1,0 + 1,3 
-2,0 +1,1 +0,4 +0,4 
+ 1,2 +0,6 +3,1 +2,6 
-3,9 -2,9 0,0 +0,6 
+5,1 +3,5 +3,1 +2,0 
-0,3 -1,2 +2,9 +2,3 
-0,1 -1,9 +2,6 + 1,7 
-0,1 +0,7 +0,3 +0,6 
-1,6 +0,6 +2,0 + 1,8 
-0,6 +0,5 + 1,3 +0,6 
-1,0 +O,l +0,7 + 1,2 
+2,4 + 3,3 +2,0 +3,0 
+2,8 +4,4 +2,2 +2,8 
-0,4 -1,1 -0,2 +0,2 
Balance de paiements 
Tableau 2 
Modifications de la structure des emplois du PIB(1) 
Consommation Formation brute de Soldc des 
capital bicns et services 
privee publique totale Capital Variations Total 
fixc stocks 
B 1981/68-72 +4,3 +5,1 +9,4 -3,7 -1,5 -5,2 -4,2 
1984/81 -1,5 -1,3 -2,8 +0,2 +0,4 +0,6 +4,3 
DK 1981/68-72 -0,7 +7,7 +7,0 -8,4 -1,0 -9,4 +2,5 
1984/81 -2,1 -1,4 -3,5 + 1,4 -0,2 + 1,2 +1,2 
D 1981/68-72 +1,8 +4,2 +6,0 -2,9 -1,5 -4,4 -1,7 
1984/81 -0,2 -0,9 -1,1 -0,8 +0,8 0,0 + 1,3 
GR 1981/68-72 0,0 +5,3 +5,3 -3,9 -1,3 -5,2 -0,1 
1984/81 -1,2 + 1,4 +0,2 -0,7 +2,4 + 1,7 +2,0 
F 1981/68-72 +3,9 +2,7 +6,6 -2,3 -2,2 -4,5 -2,2 
1984/81 -0,5 +0,3 -0,2 -1,7 +0,6 -1,1 + 1,2 
IRL 1981/68-72 -7,2 +7,7 +0,5 +6,8 -2,5 +4,3 -4,8 
1984/81 -5,2 -2,4 -7,6 -8,I + 1,6 -6,5 + 14,1 
I 1981/68-72 +0,1 +3,4 +3,5 -0,4 +0,4 0,0 -3,5 
1984/81 -0,1 + 1,5 +1,4 -2,2 -0,7 -2,9 + 1,6 
NL 1981/68-72 +3,7 + 1,5 +5,2 -6,0 -2,6 -8,6 +3,4 
1984/81 -1,2 -1,l -2,3 -1,0 +2,1 +1,1 + 1,2 
UK 1981/68-72 -1,5 +4,3 +2,8 -2,7 -2,4 -5,1 +2,4 
1984/81 -0,1 -0,5 -0,6 + 1,7 + 1,3 +3,0 -2,4 
(') Variatic,ns des parts relatives dans le PIB (en %) par rapport a l"anni:e ou la periode de reference ( 1981 par rapport a la moyenne des annees 1968-1972. 1984 par rapport a 1981 ). 
Sources: Eurostat et services de la Commission (budgets economiques - octobre 1984). 
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GRAPHIQUE 1: Evolution des soldes (effectifs et ajustes) des operations sur biens et services (en% du PIB) 
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9. Simulations de l'impact d'ajustement des salaires et de la demande finale 
a l'aide du modele Eurolink 
Le fail qu 'une baisse des couts salariaux puisse generer plus d'emploifait aujourd'Jzui /'objet 
de debars considerables. Un niveau plus bas des salaires-cozits peut avoir des impacts a la 
fois positifs et negat(fs sur le niveau de /'actfrite economique et sur /'emploi, et la dominance 
d'un effet sur l'autre ne peut se determiner qu'empiriquement. JI importe egalement de voir 
(i) comment les resultats obtenu.s par llll pays agissant seul se comparent a ceux indiquant 
un groupe de pays et (ii) comment les politiques agissant sur la demandefinale doivent etre 
orientees quand elles s'accompagnent d'un ajustement des salaires. Ces points sont analyses 
a /'aide de simulations deliberement stylisees effectuees a /'aide du mode le Euro/ink. Les 
principaux resultats sont que les politiques de moderation salariale non accompagnees de 
politique de support de la demande globale n 'auraient que des effets tents et relativement 
reduits sur l'emploi. Par contre, une moderation sa!ariale supportee par des politiques 
d'expansion de la demande ( calibrees par exemple de maniere a maintenir constante la 
trajectoire du PIB nominal) aurait 1111 efiet posit({ significat(f sur /'emploi (et l'ice versa 
pour une acceleration de la croissance des salaires). Si plusieurs pays poursuivent ces 
politiques simultanement, les problemes de balance des paiements et de deficit budgetaire 
peuvent etre substantiellement reduits. 
9.1. Le marche du travail dans Eurolink 
Les quatre modeles europeens d'Eurolink (Sysifo pour la RF 
d'Allemagne, Metric pour la France, Prometeia pour l'Italie 
et le modele d'Oxford pour le Royaume-Uni) (1) contiennent 
tous un bloc« marche du travail» ou se determinent l'emploi, 
le chomage et Jes salaires reels et nominaux. Bien que le 
degre de desagregation sectorielle puisse varier tres sensible-
ment d'un modele a l'autre (2), ii est toutefois possible de 
formuler des commentaires generaux. 
L'emploi dans tous Jes modeles resulte du comportement 
des entreprises en matiere de travail. Dans ce cadre, la 
demande de biens et services est le principal determinant du 
niveau de l'emploi. D'autres facteurs sont toutefois fotro-
duits suivant Jes hypotheses de comportement des entreprises 
retenues dans chaque modele. 
Ainsi, trois modeles (Sysifo, Metric et Prometeia) incorpo-
rent directement des effets de substitution entre facteurs 
dans la determination de l'emploi, soit via l'effet du prix 
relatif du travail par rapport au cout du capital (Sysifo et 
Metric), soit par inclusion du salaire reel dans la fonction 
de demande d 'emploi (Prometeia). Les elasticites de ces 
variables de cout sont toutefois faibles et n'agissent pleine-
ment que dans le moyen terme. 
( 1) Le modele d'Oxford s'inspire du modele de la Treasury sous une forme 
plus compacte. 
(2) Sysifo distingue 15 branches et Merrie 8 branches. Le modele d'Oxford 
et Prometeia ne distinguent que 3 secteurs: petrolicr. manufacturier, non 
manufacturier pour le premier, et agriculture. industrie, services pour le 
second. 
Dans la version utilisee du modele d'Oxford, l'emploi depend 
simplement de la demande globale et d'une tendance de 
productivite. Toutefois, pour rendre Jes resultats des quatre 
modeles plus comparables, des effets de substitution ont 
ete introduits en incluant le salaire reel dans )'equation de 
demande d'emploi avec une elasticite a long terme de -0,5 
(reprenant une valeur frequemment citee dans les etudes 
relatives au Royaume-Uni), avec un delai d'ajustement de 
cinq trimestres. Les resultats obtenus avant et apres cette 
modification sont repris au tableau 9.1 
Les dynamiqucs d'ajustement entre l'emploi et la demande 
different tres sensiblement d'un modele a l'autre. Ainsi, les 
modeles allemand et britannique sont caracterises par des 
elasticites de long terme emploi-demande proches de un et 
par un cycle de productivite relativement court. A l'inverse, 
les modeles fran~ais et italien presentent des elasticites de 
long terme faibles, et dans le cas de Metric, des delais 
d'ajustement de l'emploi relativement longs. On peut done 
s'attendre a une difference de comportement marquee entre 
ces deux groupes de pays en reponse a un meme choc de 
politique economique. 
En ce qui concerne les salaires, Jes quatre modeles peuvent 
etre schematiquement decomposes en deux processus. Le 
premier porte sur la determination du salaire reel en in-
tegrant les desequilibres sur le marche du travail completes 
eventuellement par l'effet des gains de productivite; le second 
est le processus d'indexation des salaires nominaux aux prix. 
La determination des salaires dans Sysifo et Prometeia 
tient egalement compte des contraintes institutionnelles en 
introduisant le concept de salaire negocie entre partenaires 
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sociaux et d'ajustement du salaire effectif a cette norme qui 
est elle-meme Jiee de maniere endogene OU exogene a la 
productivite et aux desequilibres offre-demande Sur le mar-
che du travail. Le modele d'Oxford determine le salaire par 
une forme reduite de l'offre et la demande de travail, ce qui 
conduit a une relation tres complexe faisant intervenir la 
valeur ajoutee, le profit reel des entreprises, le chomage, la 
croissance de I'emploi public, la croissance des prix et le 
cout salarial unitaire passe. Dans Metric enfin, la determina-
tion des salaires resulte d'une courbe de Phillips. Le salaire 
reel y depend done uniquement des desequilihres sur le 
marche du travail. 
lei encore, on peut s'attendre a un comportement heterogene 
de la dynamique des salaires entre Jes quatre modeles s'expli-
quant en partie par des divergences institutionnelles effec-
tives. 
9.2. Politique de moderation salariale - Mesu-
res isolees par pays, en !'absence de mesures 
affectant la demande 
Les quatre modeles nationaux d' Euro/ink ont ete soumis 
individuellement a un ajustement des salaires nominaux, se 
traduisant par une baisse relative de cinq pour cent par 
rapport aux niveaux obtenus dans une simulation de base 
portant sur quatre annees, disons 1984-1987. Ceci n 'implique 
done pas necessairement une diminution absolue du salaire 
par rapport a la periode precedente. L'ajustement prend 
cours !ors du premier trimestre de la premiere annee et est 
maintenu sur toute la periode. Ainsi le profit dynarnique du 
salaire nominal reste le meme que dans la solution de base, 
mais le niveau de depart est abaisse de cinq pour cent {1). 
Dans une premiere simulation, les salaires ont ete modifies 
sans qu'aucun autre changement ou contrainte n'ait ete 
introduit dans les modeles. La mesure est appliquee separe-
ment dans chaque pays, en supposant que les autres pays 
ne reagissent pas. L'action de chacun des pays se deroule 
done dans la situation la plus favorable sur le plan des effets 
de modification de competitivite externe (2). 
( 1) Pour donner le plus de clarti: possible aux resultats. le choc sur Jes 
salaires est volontairement simple et soudain. On pourrait avanccr qu'une 
politique plus realiste en la matii:re consisterait en un ralentisscment de 
la croissance des salaires. q ui croitraient par exemple a un taux annucl 
moyen infi:rieur de deux pour cent a la tendance anti:rieure, pendant 
un certain nombre d'annees. Ceci aurait toutefois !'inconvenient de 
compliquer fortemcnt !'analyse des dclais d'ajustement de l'economie au 
choc. Par ailleurs, Jes resultats donni:s aux tableaux 9.1 a 9.5 peuvent 
etre modifies de fa,on quasi proportionnelle si on envisage un choc sur 
les salaires inferieur ou supericur au choc pratiqui: ici. 
(2) Le lecteur trouvera dans l'encadre annexe a cc chapitre une description 
plus technique des simulations effectui:es. 
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A priori, on devrait s'attendre aux effets suivants a court 
terme: 
(i) la moderation salariale diminue le cout du travail par 
rapport au cout du capital. On devrait done enregistrer 
un effet de substitution favorable a remploi et defavo-
rable a l'investissement; 
(ii) la reponse de l'emploi aux variations du cout des 
facteurs de production etant toutefois assez lente, la 
part de la masse salariale nominale dans la valeur 
ajoutee dcvrait decroitre au benefice de l'excedent brut 
d'exploitation. On peut done s'attendre a enregistrer 
une diminution de la part des revenus salariaux (et 
une augmentation de la part des revenus non salariaux) 
dans le revenu disponible nominal total; 
(iii) le cout salarial ne representant qu'une partie du cout 
total, la diminution induite des prix devrait etre moins 
que proportionnelle. On peut done s'attendre a une 
baisse du revenu reel des salaries ayant un effet negatif 
sur la consommation privee avec toutefois une correc-
tion possible en provenance des revenus non salariaux; 
(iv) !'amelioration des marges de profit tant nominales que 
reelles au sein de la valeur ajoutee peut compenser 
J'effet de substitution negatif sur l'investissement evo-
que au point (i); 
(v) la reduction du niveau des prix domestiques se reper-
cute au niveau du commerce exterieur en favorisant 
les exportations et en freinant Jes importations reelles. 
En terme nominal toutefois, on assiste a une deteriora-
tion des termes de l'echange qui peut entrainer une 
deterioration de la balance courante en valeur; 
(vi) l'effet net sur le PIB reel va done resulter d'inlluences 
contradictoires. A court terme toutefois, on peut s'at-
tendre ace que Jes effets negatifs sur la consommation 
privee l'emportent et entrainent une chute du PIB; 
(vii) le solde budgetaire des administrations publiques sera 
favorablement influence par la baisse des salaires pu-
blics et la reduction du chomage, mais subira l'effet 
negatif de la reduction de la masse salariale imposable 
et du moindre niveau de transactions sur Jes rentrees 
d'impots directs et indirects. L'effet net est done inde-
termine a priori; 
(viii) sur le plan monetaire. on devrait enregistrer une reduc-
tion de la demande de monnaie ou des taux d'interet 
nominaux si l'offre de monnaie controlee par Jes pou-
voirs publics reste invariante; 
(ix) enfin, a moyen terme, l'effet sur la demande globale 
dependra de fac;on critique du developpement des 
gains de competitivite externe via la balance courante 
Simulations de rimpact d'ajustement des salaires et de la demande fiscale ,'l !'aide du modele Eurolink 
reelle et des effets positifs de !'amelioration de marges 
de profit sur la consommation privee d'origine non 
salariale et sur Jes investissements auxquels s'ajoute 
bien entendu l'effet favorable sur la demande de la 
baisse des prix et des taux d'interet. L 'impact sur le 
PIB peut done changer de signe. passant d'un impact 
initial negatif a un effet positif a moyen terme. 
Quand on examine les resultats d' Euro/ink (voir tableau 9.1), 
on retrouve les mecanismes decrits ci-dessus mais: 
- certains schemas manquent dans certains modeles (no-
tammem l'effet des profits sur l'investissement ou la 
consommation privee); 
- Jes poids et delais d'ajustement des diverses interactions 
citees de (i) a (ix) peuvent varier considerablement de l'un 
a l'autre. Les resultats globaux sont done tres differents. 
Vu la nette demarcation entre le modele Metric et Jes autres. 
ii convient d'analyser a part les resultats pour la France. 
Le modele Metric distingue des propensions a consommer 
differentes pour les revenus salariaux (pour lesquels la pro-
pension est forte) et non salariaux (pour lesquels la propen-
sion est faible). La diminution de la masse salariale reelle 
entraine done une baisse de la consommation privee reelle 
de l'ordre de 2,5 points de pourcentage pendant les trois 
premieres annees et qui se stabilise a 1,6 point ensuite. La 
reduction de demande finale ainsi generee s'ajoute a l'effet 
de substitution capital-travail pour deprimer l'investissement 
jusqu'a la fin de la deuxieme annee ou l'investissement se 
situe a 4,5 points de pourcentage en dessous de la solution de 
reference. Par la suite, l'effet positif sur la balance exterieure 
reelle prend de l'ampleur et contribue a inverser la tendance 
de l'investissement qui retrouve son niveau de reference a la 
fin de la quatrieme annee, le partage de l'offre se faisant de 
plus en plus en faveur des produits domestiques par rapport 
aux biens importes. II faut ainsi plus de quatre annees pour 
que l'effet sur le PIB devienne legerement positif. 
L 'effet sur J'emploi est relativement mediocre dans la mesure 
ou Jes effets demande annulent les effets favorables de la 
substitution capital-travail. L'evolution de J'emploi montre 
ainsi une reduction substantielle jusqu'au debut de la troi-
sieme annee. moment ou la tendance se renverse. Comme 
pour le PIB, l'emploi a la fin de la quatricme annee SC trouve 
toutefois encore en dessous du niveau de la solution de base. 
La balance courante s'ameliore progressivement jusqu'a la 
fin de la deuxieme annee, pour subir ensuite !'impact de la 
reprise des investissements en fin de periode. De la meme 
maniere, au niveau du surplus des administrations publiques, 
les facteurs positifs cites au point (vii) ci-dessus l'emportent 
initialement et amenent une diminution du solde de finance-
ment d'environ 0,3 point de PIB en fin de deuxieme annee. 
Par la suite, toutefois. !'augmentation du ch6mage et la 
diminution des recettes fiscales erodent progressivement 
cette amelioration. 
Tableau 9.1 
Maintien du taux de salaire nominal 5 % en dessous de la projection 
de base - Mesures isolees par pays, sans accompagnement 
r dt;l'iarioll.\' en pouffcntt1gt' par rupport a la solution Je base) 
AgrCgats Pays I r.:- annC'c 2c annCc 3c annCc 4c annCc 
PIB (reel) 
PI B (nominal) 
Prix a la 
consommation 
Emploi 
Balance courante (en % 
du PIB nominal diffe-
rence) 
Capacite ( +) OU besoin 
( - ) de financement des 
administrations publi-
ques (en % du PIB no-
minal) 
Salaire reel 
D 
F 
I 
UK I 
UK 2 
D 
F 
I 
UK I 
UK 2 
D 
F 
I 
UKI 
UK2 
D 
F 
I 
UK I 
UK 2 
D 
F 
I 
UKI 
UK 2 
D 
F 
I 
UK I 
UK 2 
D 
F 
I 
UK I 
UK 2 
-0.4 
-1.3 
0,5 
-0.5 
-0,3 
-2,0 
-2.0 
-1,6 
-3.1 
-3.0 
-0,5 
-0,5 
-I.I 
-2,0 
-2,0 
-0,1 
-0.3 
0,06 
-0,3 
0,6 
0.3 
0.4 
0,3 
0.2 
0.1 
-0.4 
+0,1 
-0,3 
-0,I 
0.0 
-4,5 
-4,5 
- 3,9 
- 3,0 
-3,0 
I. I 
-2,0 
0.7 
0.4 
0,5 
- 2,1 
-3.7 
- 1.8 
-3,9 
-3.7 
- 1,6 
- IJ 
-1,6 
- 3.4 
-3.4 
0,5 
-0,9 
0,2 
0,01 
1.4 
-0,1 
0,6 
0,2 
-0,1 
-0,1 
+0,2 
+0,2 
-0.3 
+0,1 
+0,2 
-3.4 
-3,7 
-3,4 
-1,6 
-1.6 
Note· UK I : sans ClasticitC de substitution dans la fonction d"cmploi 
UK 2: avcc clasticitC de substitution dans la fonction d"cmploi. 
SnurCL'. Services de la Commission. 
2,2 
-1.2 
0,9 
0,6 
0,7 
-1,0 
-3,7 
-1,6 
-3.5 
- 3.4 
-2,0 
-2,0 
- 1,5 
-3.4 
-3,4 
1,8 
-0.7 
0.4 
0,5 
1,7 
-0,8 
0,3 
0,1 
0,0 
-0,l 
+0,9 
-0,5 
+0,2 
+0,1 
+0.2 
- 3.0 
-3,0 
-3,5 
- 1,6 
-1,6 
2,2 
-0,5 
1,0 
0,7 
0,8 
-0,6 
-3,6 
-1.6 
-3.5 
- 3,4 
-1,9 
-2,5 
-1.6 
- 3.4 
-3.5 
2,7 
-0,3 
0,6 
0.7 
1,9 
-0,8 
0.2 
0.1 
0,0 
0,0 
+1.3 
0,0 
+0,3 
+0,2 
+0,2 
-3,l 
-2,5 
-3,4 
-1,6 
-1.5 
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Le cas Metric peut done se definir comme un scenario 
« noir», ou Jes effets keynesiens de compression de la de-
mande des menages dominent l'evolution du systeme pen-
dant deux annees et ne s'attenuent que tres progressivement 
ensuite. 
Ence qui concerne Jes autres pays, on constate un profil du 
PIB correspondant aux effets attendus a priori, soit un 
impact negatif modere pendant la premiere annee (sauf en 
ltalie), devenant positif par la suite. Dans tous Jes cas, 
Jes gains lk competitivitc cxterieure ameliorent la balance 
commerciale reelle. Les autres effets sont toutefois plus 
differencies. 
Initialement, la consommation privee se deteriore partout 
(effet revenu). Toutefois, par la suite, en ltalie et au Royau-
me-Uni, Jes effets positifs sur les balances monetaires reelles 
(dus a la reduction de l'inf1ation) et Jes revenus non salariaux, 
combines a !'expansion de l'emploi, permettent d'inverser 
le mouvement de la consommation privee. A partir de la 
deuxieme annee, la consommation vient done s'ajouter a la 
balance commerciale pour rendre l'effet sur le PIB positif. 
Dans le modele a!lemand, par contre, les effets de baisse de 
revenu salarial dominent et la consommation privee reste 
deprimee sur toute la periode. 
En ce qui concerne l'ltalie, les effets de premiere annee 
s'expliquent par !'importance des revenus non salariaux au 
sein du revenu disponible. 
L'effet initial de substitution capital-travail entraine une 
reduction de l'investissement pendant la premiere annee. 
Pour la suite toutefois, dans les modeles du Royaume-Uni 
et surtout de la RF d'Allemagne, Jes effets d'augmentation 
des marges de profit se font sentir et inversent le mouvement. 
Cette amelioration de l'investissement, combinee a l'effet 
multiplicateur de ]'amelioration de la balance commerciale 
suffit en RF d'Allemagne a annuler l'effet depressif de la 
consommation privee des la fin de la premiere annee. L'effet 
profit est nettement moins puissant dans le modele du 
Royaume-Uni, mais a ce niveau Jes investissements repon-
dent egalement a la reprise de la consommation privee. Le 
modele italien est ici le seul ou Jes effets de substitution 
dominent toute la periode. L 'investissement y reste done 
inferieur au niveau de la simulation de reference pendant les 
seize trimestres. 
E"n ce qui concerne l'emploi, Jes effets demande dominent 
ou, tout au moins, annulent les effets de substitution capital-
travail pendant Jes premiers trimestres. Toutefois, a partir 
de la deuxieme annee, !'impact net de la moderation salariale 
sur la demande de travail devient positif et s'accroit regulie-
rement jusqu'a la fin de la periode de simulation. Les resul-
tats positifs Jes plus importants sont observes pour la RF 
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d'Allemagne par suite de la forte expansion des investisse-
ments prives. L'expansion de la capacite productive qui 
en resulte permet notamment a l'industrie exportatrice de 
satisfaire toute expansion de la demande exterieure induite 
par la baisse des prix sans rencontrer de goulets d'etrangle-
ment. Dans Prometeia, Jes effets de substitution proprement 
dits sont tres faibles et la demande de travail suit essentielle-
ment le PIB reel. Les resultats relatifs au Royaume Uni 
meritent plus de developpement dans la mesure ou ii s'agit 
du seul modele pour lequel ii a ete possible d'experimenter 
des specifications differentes pour le demande de travail ( 1 ). 
Dans !'equation d'emploi originale. les variables explicatives 
sont la demande finale (qui fournit !'element cyclique) et la 
tendance de la productivite du travail (qui fournit l'element 
structure!). II n 'existe pas d 'elasticite-prix explicite entre la 
demande de travail et son cout, ce qui correspond pratique-
ment a une hypothese d'elasticite nulle. II est done interes-
sant de noter que ceci n'empeche pas la demande de travail 
de reagir positivement a un niveau plus faible du salaire reel 
par suite de J'accroissement des exportations (effet compcti-
tivite) et des investissements prives (effet profit). Apres intro-
duction des salaires reels dans l'equation avec une clasticitc 
de long terme fixce a - 0,5, Jes variations de J'emploi devien-
nent positives des la premiere annee et atteignent un niveau 
final comparable a celui obtenu en RF d'Allemagne. La 
comparaison des lignes UK I et UK2 dans le tableau 9.1 
montre que l'effet propre de la substitution capital-travail 
atteint 1,2 pour cent a la fin de la quatrieme annce. Par 
consequent, !'utilisation d'une elasticitc nettement plus faible 
en valeur absolue (disons -0,2) produirait quand meme 
un effet positif substantiel sur l'emploi dans la presente 
simulation. 
Les effets sur la balance courante dependront de l'evol ution 
des demandes d'exportation et d'importation, causces par 
Jes fluctuations tantot cohcrentes tantot contradictoires de 
la consommation et de l'investissement. Les mouvements 
sont initialement positifs clans tous les pays, mais deviennent 
ensuite fortement negatifs pour la RF d'Allcmagne. 
Au niveau du besoin de financement des pouvoirs publics, 
les effets initiaux sont globalement favorables pour le 
Royaume-Uni. Pour la RF d'Allemagne, par contre, on 
note une legere deterioration pendant Jes quatre premiers 
trimestres. Par la suite, Jes deficits publics se reduisent par-
tout. On peut toutefois s'interroger sur l'adequation des 
equations d'impots directs et indirects dans les modeles et, 
en particulier, de la bonne prise en compte de la detaxation 
implicite venant de la non-indexation des baremes fiscaux. 
( 1) Ce type de test est tres difficile a introduirc dans lcs autrcs modelcs, vu 
l'heterogeneite theoriquc des approches utilisecs dans la dcsagrcgation 
sectorielle des demandcs de travail. 
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Au niveau monetaire, les effets vont partout dans le sens 
d'une reduction de la demande nominate de monnaie et 
d'une baisse des taux nominaux d'interet. Les taux reels par 
contre augmentent partout, ce qui ameliore la position reelle 
des menages ayant des revenus nets d'interet, mais majore 
les couts unitaires reels des biens de capital fixe. 
9.3. Exemples de moderation salariale, mesures 
isolees par pays, combinee a one politique 
de soutien de la demande 
Dans la premiere simulation, la moderation salariale se 
manifeste plus par une reduction du taux d'inflation que par 
une expansion de la production et de l'emploi. Dans le 
deuxieme jeu de simulations, la moderation salariale se com-
bine done avec une politique d'expansion de la demande. 
Afin d'eviter un choix purement arbitraire de l'ampleur a 
donner aux mesures de relance, ii a ete decide de les calibrer 
pour maintenir inchangee la trajectoire du PIB nominal 
observee dans la simulation de base. Le montant de la 
stimulation est par consequent calcule par le modele au 
niveau tout juste necessaire pour rehausser le PIB nominal 
du niveau deprime du premier jeu de simulations (tableau 
9.l)jusqu'au niveau de la simulation de base. 
L'on peut bien entendu combiner de multiples manieres les 
divers instruments budgetaires et monetaires pour satisfaire 
une contrainte de PIB nominal. Pour simplifier les choses, 
l'investissement public est le seul instrument utilise dans les 
simulations dont Jes resultats figurent au tableau 9.2. L'effort 
principal s'observe lors de la premiere annee ou l'accroisse-
ment des depenses publiques conduit a une majoration du 
deficit budgetaire legerement superieure a un point de PIB 
en moyenne pour les quatre pays. 
L'accroissement du PIB nominal qui en resulte conduit aussi 
a une majoration significative du PIB reel qui, a son tour, 
entraine un accroissement d'emploi nettement plus substan-
tiel que dans le premier jeu de simulations. Ainsi apres que 
le PIB nominal a retrouve son niveau de la simulation de 
base, le PIB reel se trouve accru de 3, 1 pour cent et l'emploi 
de 3,5 pour cent en moyenne a la fin de la quatrieme annee. 
Au niveau des prix, Jes differences entre Jes deux simulations 
sont relativement marginales dans la mesure ou la politique 
de moderation salariale reste d'application et elimine Jes 
effets inflationnistes usuels d'une politique d'expansion bud-
getaire. Par contre, la balance des paiements et le deficit 
public se deteriorent. 
Ainsi, !'expansion additionnelle de la demande finale se 
traduit par une demande accrue d'importation et done par 
une deterioration plus forte de la balance courante de l'ordre 
de un point du PIB en moyenne pour Jes quatre pays. 
Par ailleurs, l'accroissement des depenses publiques entraine 
une augmentation notable du besoin de financement des la 
premiere annee. 
Tableau 9.2 
Maintien du taux de salaire nominal 5 % en dessous de la projection de 
base - Mesures isolees par pays, avec objectif sur le PIB nominal (1) 
( dt;l'iations t1n pourn·magt· par rapport ci la solution dt.· t,,,s,· ! 
AgrCgals Pa~s ire annCc ~c annCc 3c annCc 4c annCc 
PIB (reel) D 1.5 2,9 2,9 2.5 
F 0.8 2,0 2,8 3,7 
I 1.8 2,0 2.1 2.1 
UK 2 2,9 3,6 3.9 4.0 
PIB (nominal) D 
F 
constant I 
UK 2 
Prix a la D -0,5 -1,5 - 1,7 -1,8 
consommation F -0,6 -1,5 -2,1 -2,6 
I -0,9 -1.2 -1,2 - 1,2 
UK2 -I.I -1,8 -2,2 -2,1 
Emploi D 0.7 2,0 3,1 3,7 
F 0,2 0,8 1.5 2,1 
I 0,2 0.7 1,1 1.4 
UK 2 2,3 5,7 6,2 6,3 
Balance courante (en % D -0.4 - 1.3 -1.4 -0,9 
du PIB nominal, diffe- F -0,1 -0,4 -0.4 -0,5 
rence) I 0,0 0,0 -0,2 -0,2 
UK2 -0,9 -0.8 -0.6 -0.7 
Capacite ( +) OU besoin D - 1.2 0,0 +0,9 + 1,2 
(-) de financement des F - I.I -0,9 -1,6 - 1.4 
administrations publi- I -1.0 -0,5 -0,0 -0,1 
ques (en % du PIB nomi- UK2 - I.I +0,1 -0.2 -0.4 
nal difference) 
Salaire reel D -4,5 - 3,5 -3,3 -3.2 
F -4.4 -3.5 -2.9 -2.4 
I -4,1 - 3,8 -3,8 -3,8 
UK2 -3,9 -3,2 -2,8 -2,9 
( 1) L'instrumcnt est rinvcstisscmcnt public ( Royaurnc-Uni-ltalic-RF d'Allcmagnc-Francc). 
Note: UK 2: avcc clasticitC de substitution dans la fonction d'cmploi. 
So:irn': Services de Ja Commission. 
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Par la suite, le phenomene est attenue par Jes augmentations 
induites de recettes publiques. En RF d'Allemagne. !'impact 
sur le solde budgetaire devient positif pendant la troisieme 
annee et le deficit public se trouve nettement reduit en ltalie 
et au Royaume-Uni. 
La politique de moderation salariale avec contrainte de 
PIB nominal a egalement ete appliquee en utilisant comme 
instrument une diminution des recettes courantes (impots 
directs principalement) plutot qu'une augmentation des in-
vestissements publics. Les eftets sur le PIB reel, l'emploi et 
Jes prix sont pratiquement identiques mais avec une distribu-
tion par categorie de depenses qui fait intervenir plus forte-
ment la consommation privee. Ceci entraine une fuite accrue 
dans Jes importations et done une majoration du deficit de 
la balance courante de l'ordre de 0,25 point de PIB en 
moyenne a la fin de la periode de simulation. 
Par ailleurs, on note que la relance via Jes recettes implique 
un besoin de financement accru par rapport a !'utilisation des 
investissements publics, et ce particulierement en premiere 
periode, compte tenu des delais entre accroissements de 
revenus et accroissements de depenses au niveau des agents 
economiques. 
Enfin, ii est bien evident qu'une contrainte de PIB nominal 
peut etre rencontree par la manipulation d'instruments mo-
netaires et budgetaires. Dans une autre variante, une reduc-
tion de deux points de pourcentage a ete appliquee au taux 
d'interet a court terme controle par Jes autorites monetaires 
(taux d'escompte ou taux equivalent suivant les modeles) 
et en laissant ensuite l'investissement public s'ajuster pour 
rencontrer la contrainte du PIB nominal. 
Compte tenu des divergences institutionnelles considerables 
dans le fonctionnement des marches monetaires et financiers 
des pays etudies ici, Jes resultats des modeles sont a prendre 
avec beaucoup de prudence. 
Par rapport aux resultats du tableau 9.2, cette variante 
conduirait pratiquement aux memes effets PIB reel et emploi 
avec une balance consommation-investissement qui favorise 
ce dernier poste et une baisse legerement plus forte du taux 
d'inflation (via la baisse des couts financiers). Par centre, la 
baisse des taux d'interet nominaux (de l'ordre de 1,5 point 
pour le taux a long terme) amene une reduction sensible du 
besoin de financement (0,5 a 1,0 point du PIB nominal) a 
partir de la deuxieme annee. Ceci resulte principalement de 
la baisse des paiements d'interet sur la dette publique et d'un 
moindre accroissement des investissements publics necessai-
res pour rencontrer la contrainte de PI B nominal. Toutefois, 
Jes implications de ces baisses de taux d'interet sur Jes taux 
de change n 'ont pas ete investiguees (les taux de change 
restent fixes dans les simulations decrites) alors que la varia-
196 
tion des taux de change est un des canaux par lesquels 
un relachement de la politique monetaire peut amener des 
pressions inflationnistes. 
II convient egalement de noter que Jes Etats-Unis et le reste 
du monde (y compris notamment les producteurs de matieres 
premieres) sont censes rester passifs dans leur politique de 
prix pendant ces variantes. Ceci cependant ne devrait pas se 
reveler critique quand Jes chocs de politique economique 
sont appliques dans un seul pays a la fois. 
9.4. Moderation des salaires - Action conjointe 
de tous Jes pays europeens sans soutien de la 
demande 
Cette simulation met enjeu Jes memes ajustements de salaires 
que la simulation initiale mais presente toutefois Jes effets 
lies a la simultaneite de la prise des mesures dans Jes quatre 
pays. Les principaux resultats devraient etre les suivants 
(voir tableau 9.3): 
(i) au niveau des prix interieurs et des prix a l'exportation, 
les effets dus a la compression salariale sont renforces 
par la baisse des couts lies a !'importation. La part 
d'importation en provenance des trois autres pays varie 
entre 24 pour cent (Royaume-Uni) et 34 pour cent 
(France). Une baisse generalisee de un pour cent des 
prix a I'exportation se traduirait done mecaniquement 
par une baisse de 0,25 a 0,35 pour cent du prix des 
importations, baisse qui se repercuterait a son tour 
sur Jes prix domestiques en fonction de la part des 
importations dans la demande finale; 
(ii) la baisse des salaires nominaux etant fixee, le renforce-
ment de I'effet deflationniste sur les prix interieurs 
conduirait a une moindre reduction du salaire reel par 
rapport aux simulations pays isoles. Com me le cout reel 
du capital est moins sensible aux variations de prix 
que le cout du travail, ce phenomene devrait diminuer 
legerement la substitution du travail au capital venant 
de la modification du cout relatif des facteurs. Par 
contre, Jes effets prix accrus devraient jouer en faveur 
d'un leger accroissement de la demande domestique 
reelle qui, lui, agirait positivement sur la demande de 
travail. L'effet variantiel sur l'emploi des impacts decrits 
ci-dessus est done indetermine, Jes effets couts et les 
effets demande jouant en sens inverse; 
(iii) sur le plan externe, une baisse simultanee du prix a 
I'exportation des quatre pays entraine inevitablement 
un amoindrissement des gains individuels de competiti-
vite-prix a l'exportation sur le marche intra-CE par 
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rapport aux simulations isolees. De plus. le fait que Jes 
prix a l'importation diminuent au lieu de rester quasi 
fixes ameliore la competitivite des importations par 
rapport aux biens domestiques. Les effets prix vont 
done dans le sens d'une reduction des gains de balance 
commerciale reelle sur le marche communautaire. Ils 
amenent toutefois aussi une moindre deterioration des 
termes de l'echange; 
Tableau 9.3 
Maintien du taux de salaire nominal 5 % en dessous de la projection 
de base - Mesures jointes, tous pays 
( del·ialion.s en pourcentagt• par rapport J la solution dt• hast•) 
AgrC'g,Hs Pays I re annCc 2.: annCc Jc annCc .ic annC-c 
PIB (reel) D -0.7 0,9 2,2 2.3 
F - 1.5 -2.0 - 1.0 -0.4 
I 0.2 0,7 1.2 1.4 
UK2 -0.4 0.5 0.8 0.9 
PIB (nominal) D -2.2 -2.3 - I.I -0.5 
F -2.l -3.5 -3.5 -3.3 
I - l.9 -1,9 - 1.2 - 1.2 
UK 2 - 3.l -3.9 -3.4 -3.4 
Prix a la D -0.6 -1.7 -2.1 -2,0 
consommation F -0.5 -1.3 -2.0 -2,6 
I -I.I -1.7 -1.5 -1.5 
UK2 -2.1 -3.6 - 3.6 -3.6 
Emploi D -0.2 0.4 1,7 2.7 
F -0.4 - 1.0 -0.7 -0.2 
I 0,02 O.l 0,5 0.7 
UK 2 0,5 1.3 1.6 I.9 
Balance courante (en % D 0.3 -0.1 -0.8 -0,9 
du PIB nominal. diffe- F 0.5 0.8 0.4 0,3 
rence) I 0.2 0.2 0.2 0.3 
UK 2 0,1 -0.I o.o 0,1 
Capacite ( +) ou besoin D -0.4 + O.l +0,9 + 1,3 
( - ) de financement des F +0.1 +0.2 -0,3 -0,1 
administrations publi- I -0.3 -0.4 +0.4 +0.6 
ques (en % du PIB nomi- UK 2 - LI + O.l -0.2 -- 0.4 
nal, difference) 
Salaire reel D -4,4 -3.3 -2.9 -3,0 
F -4.5 -3.7 -3.0 -2.4 
I - 3.9 -3.3 -3.5 - 3.5 
UK2 -2.9 - 1.4 -1.4 -1.4 
Note· UK 2: avcc clasticitC <le substitution dans la foncuon d·cmp\01. 
Sount•: Scn1ccs de la Comm1~s1on. 
(iv) par contre, le fait que la simulation liee conduise a une 
meilleure demande domestique reelle dans Jes quatre 
pays (point ii), ainsi qu'a un effet prix plus favorable 
aux importations (point iii) doit renforcer la demande 
reelle exterieure par rapport aux simulations pays isoles. 
II en resulte done une demande accrue pour Jes exporta-
tions de chacun des pays consideres. sur son marche 
intracommunautaire; 
(v) a court terme. Jes effets demande devraient etre legere-
ment plus puissants que Jes effets prix. L 'effet variantiel 
sur Jes exportations intra-CE devrait done etre legere-
ment positif; 
(vi) sur Jes marches extra-communautaires. les gains de com-
petitivite sont pratiquement Jes memes qu'en action 
isolee, ce qui implique des gains similaires en exporta-
tion reelle, mais le reste du monde beneficie egalement 
de la demande accrue dans la CE. Dans l'ensemble, 
cependant, !'impact net sur le commerce extra-CE 
devrait etre favorable a la Communaute. 
Dans l'ensemble. on peut estimer qu'une moderation sala-
riale sans mesures d'accompagnement donnera en action 
conjointe des resultats legerement moins favorables en ma-
tiere de croissance et d'emploi qu'une action isolee tout au 
moins a court terme, compte tenu des delais d'ajustement. 
Les effets a moyen terme sont toutefois plus difficiles a 
prevoir mais devraient etre legerement plus favorables que 
dans le cas des actions isolees. 
Comme le montre la comparaison des tableaux 9.1 et 9.3, 
Jes resultats a court terme de l'ajustcment des salaires confir-
ment Jes anticipations formulees ci-dessus; la baisse des prix 
est legerement plus grande (de 0,1 point) que dans !'action 
isolee. Cependant, Jes impacts negatifs enregistres dans tous 
Jes pays pendant la premiere annee conduisent a un effet 
depressif plus important sur le PIB et J'emploi (d'environ 
0,2 point par rapport a la simulation pays isole). Ceci cause 
une plus grande deterioration du deficit public mais une 
legere amelioration de la balance courante. 
Apres quatre ans, par contre, Jes impacts sur le PIB et 
remploi deviennent positifs et legerement plus importants 
que dans la simulation pays isole (de 0, I a 0,2 point). Le 
meme renversement de signe se retrouve tres logiquement 
au niveau du deficit public et de la balance courante. 
Dans l'ensemble, done, la moderation salariale sans mesure 
d'accompagnement donne en action conjointe un profil plus 
cyclique aux multiplicateurs: effet depressif plus important 
au depart, effets positifs plus importants en fin de periode. 
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9.5. Politique d'ajustement des salaires-Action 
jointe par tous Jes pays europeens avec sou-
tien de la demande 
Quand la compression salariale s'accompagne d'une 
contrainte de maintien du PIB nominal, Jes impacts devraient 
etre plus favorables tant a court terme qu'a long terme. En 
effet, une expansion conjointe de la demande dans quatre 
Tableau 9.4 
Maintien du taux de salaire nominal 5 % en dessous de la projection 
de base - Mesures jointes, tous pays, avec objectif sur le PIB 
nominal(') 
( df,·iations en paurcentage par rapporl ci la solution de hase) 
Agrcgats Pays I re annCc 2c annt.!c 3c annCc 4c annCc 
PIB (reel) D 1,5 2.9 2,9 2,6 
F 0,6 1,7 2,5 3,3 
I 1,9 2,0 2,1 2,2 
UK 2 2,9 3,8 4,0 4,1 
PIB (nominal) D 
F 
constant I 
UK2 
Prix a la D -0,5 -1,5 -1,8 -1,8 
consommation F -0,6 -1,5 -2.0 -2,6 
I -0,9 -1,2 -1,2 -1,2 
UK2 -1,2 -2,0 -2.4 -2,3 
Emploi D 0,6 2,0 3.0 3,6 
F 0,1 0,8 1,4 1,9 
I 0,32 0,7 1,0 1,3 
UK 2 2,3 5, 7 6,2 6,3 
Balance courante (en % D -0,2 -1,0 -1,1 -0,5 
du PIB nominal, diffe- F 0,2 0,03 -0,1 -0,2 
rence) I 0,2 0,5 0,3 0,2 
UK 2 -0.8 -0.7 -0.5 -0,6 
Capacite ( +) ou besoin D -1.0 +0,4 + 1,3 + 1,6 
( - ) de financement des F -0,8 -0,5 -1,2 - LI 
administrations publi- I -0,8 +0,1 +0.5 +0,6 
ques (en% du PIB nomi- UK 2 -1.0 +0,2 -0.1 -0.3 
nal, difference) 
Salaire reel D -4,5 - 3,5 -3,2 - 3,2 
F -4,4 - 3,5 -3,0 -2,4 
I -4,1 - 3,8 -3,8 -3,8 
UK 2 - 3,8 -3,0 -2.6 -2.7 
( 1) L'instrument est rinvestissemcnt public (Royaumc-Uni-ltalie-RF d'Allemagnc-Francc). 
Note. UK 2: ll\'CC Clas1icitC de substitution dans la fonction d'cmploi. 
Source: Services de la Commission. 
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pays se traduit par une majoration relative des multiplica-
teurs de PIB et d'emploi de 10 a 25 pour cent par rapport 
aux memes actions prises isolement, pour autant que Jes 
pressions inflationnistes soient tenues sous controle, ce qui 
est le cas ici. 
En d'autres termes, la meme contrainte de PIB nominal peut 
etre rencontree par une action moins importante au niveau 
des finances publiques. Les effets negatifs observes dans la 
simulation pays isole au niveau de la balance courante et du 
besoin de financement des pouvoirs publics devraient done 
etre fortement attenues. 
De fait, comme le montre la comparaison des tableaux 9.4 
et 9.2, l'adjonction de mesures visant a maintenir le PIB 
nominal constant par rapport a la simulation de base se 
traduit par une nette reduction de !'effort budgetaire a 
accomplir. Plus specifiquement, en action isolee, les accrois-
sements ex ante de depenses publiques necessaires pour 
rencontrer la contrainte de PI B nominal sont superieures ,i 
1,5 point de PIB au debut de la premiere annee, ce qui 
conduit a un accroissement ex post du deficit public de I, I 
point de PIB, apres Jes effets en retour usuels des accroissc-
ments induits de la base taxable et des contributions de 
securite sociale, combinees a la reduction des transferts 
d'indemnite de chomage. 
Quand on ajoute Jes multiplicateurs transnationaux en ac-
tion jointe, tant le choc ex ante que la deterioration ex post 
sont reduits de 0,2 a 0,3 point de PIB pendant la premiere 
annee. De plus, a moyen terme, !'expansion budgetaire de-
vient autosoutenue. 
Les effets de balance courante restent negatifs, mais sont 
reduits de moitie par rapport a !'action isolee et se maintien-
nent done dans des limites tolerables. 
9.6. Conclusions 
Les modeles constitutifs d' Euro/ink s'inspirent de schemas 
theoriques tres differents. II est toutefois possible d'en tirer 
des informations generales, apres elimination des resultats 
les plus manifestement inspires par Jes idiosyncrasies de 
modeles eux-memes. Ceci peut etre partiellement obtenu en 
considerant les moyennes ponderees des resultats individuels 
des quatre pays, reprises au tableau 9.5. 
Comme ii a deja ete signale, les chocs appliques ici ont 
un caractere volontairement extreme tant au niveau de la 
moderation salariale qu'au niveau des mesures d'accompa-
gnement. Toutefois, les resultats etant pratiquement lineaires 
Simulations de !'impact d'ajustement des salaires et de la demande fiscale a !'aide du modele Eurolink 
Tableau 9.5 
Moyennes communautaires 
1 diriotion.s en pourcentage par rapport J la solution dt• bast·) 
Ag:rC~:.its Tableau pc annec 2c annCc 3c annCc 4c annCc 
PIB (reel) 9.1 -0,5 0,0 0,7 0,9 
9.2 1,6 2,6 2,9 3.1 
9.3 -0,7 -0,1 0,8 1,1 
9.4 1,6 2,6 2,9 3,0 
PIB (nominal) 9.1 -2,2 -2,9 -2,4 -2,2 
9.2 0,0 0,0 0,0 0,0 
9.3 -2,3 -2,9 -2,3 -2,1 
9.4 0,0 0,0 0,0 0,0 
Prix a la 9.1 -0,9 -1,8 -2,2 -2,3 
consommation 9.2 -0,7 -1,5 -1,8 -2,0 
9.3 -0,9 -1,9 -2,2 -2,4 
9.4 -0,7 -1,5 -1,9 -2,0 
Emploi 9.1 0,1 0,6 0,9 1,3 
9.2 0,9 2,4 3,1 3,5 
9.3 -0,1 0,2 0,8 1,4 
9.4 0,9 2,4 3,0 3,4 
Balance courante (en % 9.1 0,3 O,l -0,2 -0,2 
du PIB nominal, diffe- 9.2 -0,4 -0,7 -0,7 - 1,0 
rence) 9.3 0,3 0.2 -0,1 -0,1 
9.4 -0,2 -0,4 -0,5 -0,3 
Capacite ( + ) ou besoin 9.1 -0,1 +0,1 +0,2 +0,5 
( - ) de financement des 9.2 -1,1 -0,3 -0,2 -0,1 
administrations publi- 9.3 -0,2 +0,1 +0,3 +0,6 
ques (en% du PIB nomi- 9.4 -0,9 +0,1 +0,2 +0,3 
nal, difference) 
Salaire reel 9.1 -4,0 -3,0 -2,7 -2,6 
9.2 -4,2 -3,5 -3,2 -3,1 
9.3 -3,9 -2,9 -2,6 -2,5 
9.4 -4,2 -3,4 -3,l -3,0 
Note: 9. I = action pays isolC. modCration salariale de 5 pour cent; 
9.2 = action pays isole. moderation salariale de 5 pour cent, avcc souticn de dcmandc; 
9.3 = action conjointe, moderation salarialc de 5 pour cent; 
9.4 = action conjointe. moderation salarialc de 6 pour cent, avcc souticn de demande. 
Le soutien de la demande est calibre de manil!rc a gardcr inchangC le niveau du PIB de la 
solution de base. 
Source: Services de la Commission. 
en taux de variation. Jes impacts contenus dans Jes tableaux 
9.1 a 9.5 pourraient etre reduits proportionnellement par 
quiconque souhaiterait Jes calibrer sur des mesures de mode-
ration salariale differentes. 
La moderation de cinq pour cent des salaires nominaux, 
sans mesures compensatoires au niveau de la demande, peut 
deja produire a moyen terme une certaine amelioration de 
la demande de travail soit environ 1,5 pour cent en moyenne 
apres 16 trimestres, malgre son effet depressif initial. Ceci 
implique toutefois que l'accroissement relatif des profits soit 
effectivement converti en nouveaux investissements produc-
tifs. On notera egalement un allegement du deficit public. 
Les salaires reels se stabilisent environ a 2,5 pour cent en 
dessous de leur niveau de base, soit la moitie du choc 
nominal initial. 
Quand on contraint les simulations de maniere a maintenir 
inchangee la trajectoire de base du PIB nominal, Jes resultats 
sont nettement plus substantiels et se traduisent par un 
accroissement de l'emploi de 3,5 pour cent apres quatre ans, 
toujours par rapport a la solution de base. Les mesures 
provoquent bien entendu un accroissement significatif des 
deficits publics en premiere annee mais elles deviennent 
progressivement autofinancees a mesure que le temps s'e-
coule. Les implications pour la balance courante sont nette-
ment plus dommageables dans les actions isolees par pays 
dans la mesure ou elles ne disparaissent pas a moyen terme 
et provoquent une perte exterieure egale en moyenne a un 
pour cent de PIB. Cependant, quand tous Jes pays agissent 
conjointement. la deterioration des balances courantes peut 
etre maintenue dans des limites supportables. 
II convient toutefois d'insister sur le fait que Jes effets positifs 
sur la croissance et J'emploi qui apparaissent aux tableaux 
9.2 et 9.4 ne sont pas simplement dus a la magnitude du 
choc budgetaire applique, mais viennent egalement, et dans 
une mesure croissante a moyen terme, de !'absence de choc 
en retour intlationniste par suite du maintien d'un niveau 
moins eleve de salaire nominal. En d'autres termes, Jes deux 
chocs, salarial et budgetaire, sont requis pour l'obtention de 
resultats favorables et l'un ne va pas sans l'autre. Ainsi, 
un choc budgetaire identique mais applique avec tlexibilite 
totale des prix et des salaires conduirait a un impact final 
en quatrieme annee de 1,6 pour cent pour le PIB (au lieu de 
3,0), de 0,8 pour cent pour l'emploi (au lieu de 3,5) et de 
- 0, 7 pour cent de PIB pour la capaci te de financement des 
pouvoirs publics (au lieu de + 0,3). 
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La decomposition par blocs du modele Eurolink 
Le modele Euro/ink est utilise au sein des services de la Commis-
sion pour des analyses previsionnelles et pour la construction 
de scenarios de politique economique ( 1 ). L 'analyse des resultats 
varientiels du modele global est toutefois delicate vu I'heteroge-
neite tant theorique qu'empirique des modeles nationaux qui le 
constituent. II est des !ors paru souhaitable de completer les 
simulations de chocs de politique economique par une analyse 
plus fine des mecanismes mis en jeu !ors de ces chocs. 
En effet, comme le signale Kuh et Neese (2), « II est extremement 
difficile de comprendre le fonctionnement d'un modele par !'in-
tuition seule, par suite des obscurites causees par sa taille, 
ses non-linearites et ses idiosyncrasies». La taille des modeles 
d' Euro/ink en particulier suffit a rend re tres complexe leur ana-
lyse globale. 
Les problemes poses par l'heterogeneite et la taille des modeles 
peuvent etre substantiellement reduits par un mode d'analyse 
appele « decomposition par bloc» suivant la metholodogie pro-
posee par Lybeck et Carlsson (3). 
La procedure part done de !'identification des principaux blocs 
d'equations con ten us dans le mode le, a savoir: 
-- bloc I: la demande finale domestique du secteur prive 
(consommation, investissement. stocks); 
- bloc II: le secteur public (recettes et depenses); 
- bloc III: le secteur exterieur (exportations et importations); 
- bloc IV: la determination des salaires; 
- bloc V: la determination des prix; 
- bloc VI: le secteur monetaire et financier (offre et demande 
de monnaie, taux d'interet). 
Dans un modele complet, ces divers blocs sont bien entendu 
interdependants. les variables contenues dans un bloc agissant 
sur et etant influencees (directement ou indirectement) par les 
variables des autres blocs. II est toutefois techniquement possible 
de supprimer tout ou partie des liaisons entre Jes blocs et de 
mesurer ainsi leur influence propre dans la determination du 
multiplicateur final d'une mesure de politique economique. 
( 1 ) Bilan Cconomiquc annucl 1983-1984. chapitrc 8, Economic curopCcnnc n1' 18, novcmbrc 
J98J. p. 157-169. 
(~) Kuh E. & Neese J .. u Econometric Model Diagnosticsn, Proceedings of the International 
Symposium for Evaluating the Reliability of Macro-Economic Models. Pisa. December 
16-18. 1980 (published by the IBM Scientific Center. Pisa. Italy. 1981). 
( 3) Lybcck J.A. & Carlsson E .. ,c From Small to Large: a systematic companson or 
gradually more complex models H. Memorandum n'' 84. GOtehorgs Univcrsitc:L, Depart· 
mcnt (,r Economics. No\'Cmbcr 198~. 
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Plus specifiquement. !'analyse part du bloc I qui correspond a 
une economie fermee. sans Etat ni monnaie. et ou les prix et les 
salaires sont fixes. L'application d'un choc sur la demande (par 
une hausse autonome de l'investissemem par exemple) donnera 
done le multiplicateur keynesien le plus elementaire. le seul 
element stabilisateur etant la fuite due a l'epargne. 
Les etapes suivantes seront delinies de maniere recursive. mon-
trant successivement l'effet sur les multiplicateurs du choc initial: 
de l'entree en scene de l'Etat (modele 2 = bloc I + bloc II); 
de l'ouverture de l'economie au reste du monde (modele 3 
modele 2 + bloc III); 
de la determination des salaires (modele 4 
bloc IV); 
modele 3 + 
du passage des prix fixes aux prix flexibles (modele 5 
modele 4 + bloc V); 
et enfin 
des variations de l'offre et de la demande de monnaie et des 
taux d'interet (modele 6 = modele 5 + bloc VI = modele 
complet). 
L ·analyse par bloc peu t etre utilisee de deux manieres differentes: 
ou bien pour mesurer la quantile d'informations nouvelles four-
nie par chaque bloc sur le profil dynamique et le niveau des 
multiplicateurs de politique economique. En supposant que cha-
cun des blocs constitue une approximation suffisante des meca-
nismes du monde economique decrit par ce bloc. ii est possible 
d'apprecier les biais introduits dans le calcul des multiplicateurs 
par !'absence d'un bloc dans un modele donne. Cette approche 
est celle qui est suivie par Lybeck et Carlsson pour l'economie 
suedoise. Ou bien l'approche par bloc peut etre corn;ue comme 
une extension du potentiel de simula1ion d'un modele, ce qui 
est l'approche retenue dans ce chapitre. 
En regle generale, les scenarios de politique economique bases 
sur des modeles macroeconomiques n'utilisent que les variables 
exogenes disponibles, qui sont soumises a des chocs standardises 
(par exemple, plus un pour cent de PIB en investissement public). 
Les variables endogenes sont alors laissees libres de reagir et la 
comparaison des niveaux atteints par ces variables avant et 
apres un choc donne fournit les multiplicateurs de politique 
economique, dans leur definition usuelle (voir par exemple la 
reference I). Dans certains cas toutefois, ii peut etre necessaire 
de modifier ex ante le comportement de certaines variables 
endogenes pour reproduire !'impact de contraintes telles que la 
suspension temporaire de !'indexation des salaires, des quotas 
d'importation, un controle des changes, etc. En termes de mo-
dele, ceci revient a une redefinition totale ou partielle d'un ou 
plusieurs des blocs cites ci-dessus. Dans le cas le plus extreme, 
!'on peut en arriver a supprimer totalement un bloc (ainsi un 
gel complet des prix equivalant a !'elimination du bloc V). 
Simulations de !'impact d'ajustement des salaires et de la dcmande liscalc ,i !'aide du modele Eurolink 
Dans le present chapitre, les scenarios de politique economique 
affectent plusieurs blocs d'Euro/ink. Le premier pas est la sup-
pression du processus normal de formation des salaires dans le 
bloc IV. Plus specifiquement, apres calcul d'une solution de base 
sur 16 trimestres. le taux de salaire nominal est contraint, dans 
tous Jes scenarios, de descend re de cinq pour cent par rapport a 
la valeur de base au cours du premier trimestre et de suivre 
ensuite le meme profil dynamique que dans la simulation de 
base. 
Le deuxieme pas est l'introduction d'une politique d'expansion 
de la demande visant a maintenir les niveaux de PIB nominal 
obtenus dans la solution de base. Pour des raisons de simplicite 
technique, !'instrument utilise est l'investissement public c'est-a-
dire essentiellement les depenses de travaux publics portant sur 
les infrastructures, la renovation urbaine, etc. Cette mesure 
affecte la combinaison des blocs L II et V via la definition du 
PIB nominal dans l'optique des depenses. Comme le niveau du 
PIB nominal est fixe, c'est Jui qui devient la variable exogene 
dans l'identite de definition des comptes nationaux alors que 
l'investissement public devient endogene. En d'autre termes, 
l'identite comptable definissant le PIB nominal est renversee, les 
investissements publics apparaissant a gauche du signe d'egalite 
et le PIB nominal a droite. 
Tous Jes modeles soot codes dans le logiciel Troll, dans lequel 
de telles transformations sont tres simples. Une variable endo-
gene (telle que les salaires nominaux) peut etre maintenue sur une 
trajectoire donnee en neutralisant !'equation de comportement 
associee. Ceci est aisement obtenu clans Troll en eliminant !'e-
quation. Alternativement, un profil invariant pour une variable 
endogene peut etre garanti par !'introduction d'ajustements sur 
une variable exogene. II est indispensable d'utiliser cette methode 
pour l'objectif de PIB nominal, celui-ci resultant en eflet d'une 
identite comptable. Mais cette demarche ni:cessite une nouvelle 
H normalisation» du modele. Ceci, de fai;on simple et automati-
que, consiste ,i. mettre en ceuvre, avant la simulation. un proces-
sus de couplage ou les equations sont successivement associees 
aux variables endogenes, a raison d'une et une seule variable 
par equation. Comme ii existe plusieurs manieres de normaliser 
un bloc d'equations donne, ii est possible de contraindre toute 
variable a passer du membre de gauche au membre de droite de 
!'equation ou elle figure, et reciproquement. 
Les possibilites offertes par !'analyse par bloc sont plus etendues 
que ne le suggerent les deux cas d'espece decrits ci-dessus mais les 
resultats deja obtenusjustifient clairement l'utilite de l'approche 
dans la mesure ou elle permet d'introduire des contraintes d'une 
maniere claire et documentee. Le resultat final pour l'utilisateur 
en est un mode le qui a moins !'aspect d'une « boite noire» 
qu'avant sa decomposition par blocs. ce qui permet d'apprecier 
sur une base plus objective la credibilite des analyses basees sur 
le modele. 
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Annexe methodologique 
1. Principaux concepts et techniques de prevision 
1.1. Calcul des donnees communautaires 
Les statistiques des comptes nationaux des Etats membres 
exprimes en monnaies nationales sont agregees en donnees 
communautaires a !'aide des parites de pouvoir d'achat 
(PPA) pour les statistiques relatives aux marches interieurs 
et a l'aide des taux de change courants (Ecu) pour les 
statistiques du commerce exterieur. Les series d'indices de 
volume (series a prix constants) sont agregees sur la base 
des prix, des PPA et des taux de change de I 975. Les series 
d'indices de valeur (series aux prix courants) sont agregees 
sur la base des prix, PPA et taux de change courants. Les 
prix implicites qui servent a deflater les donnees des comptes 
nationaux s"obtiennent en divisant les series aux prix cou-
rants par les series correspondantes a prix constants. 
Les indices communautaires de la masse monetaire se calcu-
lent a partir d'indices ponderes en moyenne harmonique 
pour les Etats membres a !'aide de coefficients representant 
la part de chaque pays dans le PIB communautaire aux prix 
courants. et aux PPA courants de I'annee consideree. De 
meme, Jes taux d'interet a court OU a long terme pour 
la Communaute sont des donnees ponderees en moyenne 
harmonique des taux des Etats membres, calculees par appli-
cation des coefficients susmentionnes. 
1.2. Elaboration des previsions 
Les previsions a court terme sont etablies deux fois par an, 
en mai-juin et septembre-octobre, par la direction generate 
des affaires economiques et financieres pour un horizon fixe 
a la fin de l'annee suivante. Le present bilan contient les 
previsions de septembre-octobre de l'annee en cours. Ces 
previsions, fondees sur l'hypothese d'une politique economi-
que inchangee, sont construites pour chaque Etat membre 
separement, mais a partir d'un schema commun d'hypothe-
ses touchant l'environnement exterieur, les taux de change 
et Jes taux d'interet. Un controle de coherence en verifie 
la compatibilite avec Jes previsions relatives au commerce 
exterieur. 
La prevision porte sur Jes elements suivants: 
- les grandes composantes du PIB en volume, en prix et 
en valeur; 
Jes revenus et Jes depenses des menages et du secteur 
public: 
les operations courantes de la balance des paiements; 
l'epargne, l'investissement et Jes soldes financiers des 
grands secteurs; 
l'emploi et le chomage; 
la masse monetaire et ses contreparties. 
Les donnees sont calculees en principe sur base annuelle. 
Cependant, des estimations semestrielles sont effectuees 
pour le PIB et ses composantes en volume, ainsi que pour 
quelques indicateurs cles, a savoir la production industrielle, 
le chomage et la balance des operations courantes. En outre, 
un profit trimestriel du PIB est etabli pour !'ensemble de la 
periode de prevision. 
Si les definitions utilisees sont en principe celles du SEC, ii 
est parfois fait usage, dans la pratique, de definitions et 
sources nationales etant donne que Jes chiffres nationaux 
sont disponibles plus rapidement et en vue de faciliter l'exa-
men des previsions avec les instances nationales. 
La premiere etape du travail de prevision consiste a definir 
Jes hypotheses de depart concernant Jes taux de change et 
Jes taux d'interet ainsi que la demande et les prix dans le 
reste du monde. Elles sont parfois reajustees par la suite a 
la lumiere de nouvelles informations ou des previsions qui 
se degagent pour les Etats membres. 
- L'hypothese relative aux taux de change se fonde norma-
Iement sur Jes taux ressortant des marches des changes 
a terme, mais corriges pour tenir compte des contraintes 
du SME et de certains autres aspects. Les taux de change 
de la presente prevision ont ete calcules d'apres Jes taux 
du marche a terme releves au debut de juillet 1984. 
Les hypotheses relatives aux taux d'interet a court terme 
sont definies pour les Etats-Unis et pour chaque Etat 
membre en fonction de l'evolution des taux de change, 
des politiques monetaires nationales, etc. 
Des previsions concernant la croissance du PIB en termes 
reels et de ses composantes sont formulees pour les Etats-
Unis, le Canada et le Japon ainsi que, plus sommaire-
ment, pour chaque pays de l'OCDE non membre de la 
CE. La croissance de la production et certains autres 
elements servent de base aux previsions de la variation 
en volume des importations totales de biens pour chacun 
de ces pays et pour trois grandes zones economiques 
mondiales, a savoir l'OPEP, Jes PYO non petroliers et 
un groupe de pays qui comprend essentiellement Jes pays 
a commerce d'Etat, l'Afrique du Sud et la Yougoslavie. 
Des hypotheses sont definies en ce qui concerne, d'une 
part, !'evolution du prix du petrole a l'exportation 
compte tenu des conditions du marche et des decisions 
recentes de l'OPEP et, d'autre part, !'evolution des cours 
mondiaux des principaux groupes de produits de base 
autres que petroliers (d'apres les indices ONU) et celle 
des prix a l'exportation des produits manufactures des 
principaux pays tiers developpes. 
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Les estimations de la variation des importations en volume 
des pays et zones economiques exterieures a la CE ainsi que 
Jes premieres previsions relatives a l'importation de chaque 
Etat membre sont ponderees selon la repartition des exporta-
tions afin d'etablir une estimation de la «croissance des 
marches d'exportation» par pays. De meme, I'evolution 
prevue des prix a !'exportation des produits de base et des 
produits manufactures provenant du reste du monde ainsi 
que Jes premieres previsions des prix a !'exportation de 
!'ensemble des biens par Etat membre sont, une fois Jes taux 
de change dument ajustes, ponderees d 'apres la structure 
des importations pour obtenir une estimation du cout des 
importations par pays. Ces chiffres et une serie d'autres 
donnees sont utilises par Jes responsables geographiques 
de la Commission pour etablir une premiere prevision de 
!'evolution des exportations en volume et des prix a !'impor-
tation et ajustent ces previsions en cas de besoin, toujours 
en distinguant, d'une part, Jes echanges commerciaux a 
l'interieur de la Communaute (intra-CE) et, de l'autre, Jes 
echanges commerciaux avec les pays tiers (extra-CE). II 
importe, en particulier, que le total des importations et 
le total des exportations intracommunautaires s'equilibrent 
approximativement aussi bien en volume qu'en prix. De 
meme, les previsions en matiere d'exportations et d'importa-
tions mondiales sont soumises a une serie de controles de 
coherence afin d'obtenir la concordance recherchee et de 
tenir compte des previsions elaborees parallelement par les 
bureaux geographiques des services de la Commission. 
2. Balance des paiements, taux de change et 
concepts de competitivite 
2.1. Sources des statistiques de la balance des paiements 
et des donnees connexes 
Les donnees relatives aux balances des operations courantes 
(tableau 8.1) sont empruntees aux documents du FMI 
(«Perspectives economiq ues mondiales ») et a ux previsions 
economiques des services de la Commission (se referer a la 
section 1.2 de !'annexe methodologique). 
Les balances des operations courantes ont ete definies a 
!'inclusion des transferts officiels. Les tableaux relatifs aux 
causes des variations des balances des operations courantes 
(tableaux 8.2 et 8.3) sont etablis a partir des statistiques 
concernant le commerce des marchandises et les transactions 
liees aux services et publiees par Eurostat (pour la CE) et le 
FMI (pour les autres pays ou groupes de pays). 
La variation de la balance des operations courantes due a 
des mouvements dans les termes de l'echange correspond a 
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la difference entre les variations des valeurs d'exportations 
et importations sur une annee entrainees par les seules 
variations des prix a !'exportation et a l'importation pendant 
cette meme annee. La variation de la balance des operations 
courantes due a des mouvements dans Jes volumes d'exporta-
tions ou importations correspond a la variation de la valeur 
des exportations ou importations d'une annee a l'autre en-
trainee par la seule variation des volumes d'exportations ou 
importations. 
2.2. Methode d'estimation du solde des biens et services a 
prix constants et du so Ide des biens et services « non 
conjoncturel » 
Le graphique 1 dans le deuxieme encadre du chapitre 8 
retrace !'evolution de trois notions de soldes de biens et 
services, les donnees statistiques de base utilisees correspon-
dant aux definitions de la comptabilite nationale (sources 
Eurostat et services de la Commission, budgets economi-
ques). 
a) Pour une annee donnee i, le solde des biens et services a 
prix courants, exprime en pourcentagc du PIB, est: 
Xi - Mi 
Yi 
ou X, M et Y sont respectivement les valeurs .l prix 
courants en monnaie nationale des exportations de biens 
et services, des importations et du PIB. 
b) Si Xi, mi et Yi sont Jes valeurs aux prix de l'annee de base 
( 1981) des memes variables, le solde a prix constants en 
pourcentage du PIB est pour I'annee i: 
Yi 
Xj, mi et Yi ont ete calcules en appliquant aux donnees .l 
prix courants de l'annee de base (X0 , M0 , Y 0 ) le taux de 
croissance en volume observe jusqu'a l'annee consideree 
pour chacune des variables. 
c) L 'evolution du solde a prix constants des biens et services 
est imputable pour une part a des decalages conjoncturels 
entre J'economie consideree et ses partenaires commer-
ciaux. Pour estimer !'incidence des decalages conjonctu-
rels. on a considere qu'en !'absence de tout autre facteur 
Jes exportations en volume du pays considere auraient 
evolue, par rapport a l'annee de base retenue. en fonction 
du taux de croissance moyen du PIB en volume de ses 
19 principaux partenaires commerciaux (pondere par les 
exportations des pays consideres) et ses importations en 
fonction des taux de croissance de sa demande finale. 
En d'autres termes, le solde des biens et services a prix 
constants en pourcentage du PIB correspondant a la seule 
incidence des decalages conjoncturels observes depuis 
rannee de base serait pour l'annee considere i: 
Xci - mci 
Yi 
ex: coefficient d'elasticite des exportations en volume par 
rapport au PIB moyen pondere des 19 principaux 
partenaires 
~c: taux de croissance moyen pondere du PIB des 19 
principaux partenaires 
X0 : exportations a prix courants de l'annee de base 
et mci: Mo ( I + em - df) 
em: coefficient d'elasticite des importations en volume 
par rapport a la demande finale 
M: taux de croissance de la demande finale entre l'annee 
de base et l'annee i 
Mo: importations a prix courants de l'annee de base. 
Les coefficients d'elasticite em et ex ont ete estimes pour 
chaque pays par regression sur la periode 1974-1982 en 
retenant des equations de forme traditionnelle (double log.). 
La variation du solde a prix constants entre l'annee de base 
et l'annee considere est: Sj - So, la variation imputable aux 
decalages conjoncturels Sci - So. Par difference, on obtient 
la variation due aux facteurs non conjoncturels soit (si -
So) - (sci - So) = Si - Sci pour l'annee i, le solde non 
conjoncturel est done: 
Snci = So + Si - Sci 
2.3. Taux de change effectifs 
Les variations du taux de change effectif d'une monnaie i 
mesurent la variation moyenne des taux de change de la 
monnaie i vis-a-vis d'un echantillon representatif, OU panier, 
d'autres monnaies entre deux moments dans le temps, le but 
etant de rendre par un seul chiffre !'orientation et l'ampleur 
moyenne de la variation observee sur la periode consideree. 
La Commission calcule cette variation moyenne des taux de 
change a !'aide d'un modele de vingt pays: Jes Etats membres 
de la Communaute (la Belgique et le Luxembourg formant 
une entite), Jes deux pays candidats a !'adhesion (Espagne 
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et Portugal) ainsi que Jes neuf autres pays qui ont le plus de 
poids dans le commerce mondial. La variation du taux de 
change effectif de la monnaie i s'obtient en multipliant le 
taux de variation par rapport a chacune des dix-neuf autres 
monnaies du modele par le coefficient de ponderation de la 
monnaie i et en additionnant les resultats. 
Le coefficient de ponderation dont chaque monnaie est 
affectee retlete son importance aussi bien dans le commerce 
bilateral avec le pays i que dans la concurrence faite aux 
exportations du pays i sur les marches tiers. C'est pourquoi 
!'expression « variation du taux de change pondere selon la 
structure du commerce exterieur» est parfois utilisee au lieu 
de « taux de change effectif». Les coefficients de ponderation 
sont fondes sur Jes donnees du commerce exterieur pour 
l'annee consideree jusqu'a 1980 inclus. Pour les annees sui-
vantes, Jes coefficients de ponderation sont fondes sur Jes 
donnees commerciales de 1980. 
II est parfois utile de prendre un echantillon de monnaies 
plus etroit pour certains calculs. Ainsi, apres un realignement 
des cours pivots du SME. par exemple, le taux de change 
effectif de chaque monnaie du SME vis-a-vis de !'ensemble 
des autres monnaies du SM E peut etre calcule selon la 
meme technique, mais sur la base d'un echantillon compose 
uniquement de monnaies du SME. 
2.4. Statistiques du systeme monetaire europeen (SME)(1) 
2.4.1. L 'Ecu 
L'Ecu est au centre du systeme monetaire europeen. Les 
taux centraux sont definis en Ecus et les taux centraux 
bilateraux en sont derives. Une partie des reserves des pays 
membres est determinee en Ecus sous forme d'actifs sur le 
Fonds europeen de cooperation monetaire; certaines dettes 
peuvent etre reglees en Ecus. 
L'Ecu a aussi une place centrale dans le fonctionnement 
des institutions communautaires. Toutes les recettes et les 
depenses communautaires sont exprimees en cette unite, qui 
joue egalement un role croissant dans les marches prives. 
L'Ecu est defini comme un panier des monnaies des pays 
membres, la quantite de chacune d'entre elles ayant ete 
determinee sur la base de criteres economiques fondamen-
(I) Unc explication detaillee du SME est prcscntee dans Eco110111i<' e11ro-
pee1111e, n° 3, juillct 1979. 
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taux. Sa composition avait ete determinee avant son intro-
duction dans le SME et a ete revisee le 15 septembre 1984: 
BFR 
DKR 
OM 
DR 
FF 
IRL 
LIT 
LFR 
HFL 
UKL 
13 mars 1979 
3,660 
0,217 
0,828 
1,150 
0,00759 
109 
0,140 
0,286 
0,0885 
2.4.2. £carts bilateraux des monnaies 
15 septembre 
1984 
3,710 
0,219 
0,719 
1,150 
1,310 
0,00871 
140 
0,140 
0,256 
0,0878 
La largeur de la bande du SME est determinee par Jes 
positions des deux monnaies qui s'ecartent le plus l'une 
par rapport a son taux pivot bilateral avec l'autre. L'ecart 
bilateral maximal admis entre deux monnaies est de 2,25 %; 
la lire italienne peut s'ecarter jusqu'a 6 %; la Iivre sterling 
ne participe pas au mecanisme de change. 
La moitie de l'ecart bilateral des deux monnaies qui s'ecar-
tent le plus, compte non tenu de l'ecart de la lire italienne, 
determine le point moyen de la bande. Ainsi dans le graphique 
7.5, Jes monnaies (a !'exception de la lire) apparaissent ne 
pas pouvoir s'ecarter de plus de I, 125 % du point moyen de 
la bande. 
2.4.3. Indicateur de divergence 
L'indicateur de divergence (ID) mesure le degre d'utilisation 
par une monnaie de son ecart maximal de divergence 
(EMO). Celui-ci est different pour chaque monnaie en fonc-
tion du poids de celle-ci dans le panier de l'Ecu et ii est 
determine par la formule suivante: 
± 2,25 x (I - p;), ou p; est le poids de la monnaie dans la 
composition de l'Ecu. 
L'indicateur, pour une monnaie donnee, s'obtient: 
- en calculant d'abord la prime (P) ou la decote (D) du 
cours du marche de I'Ecu en cette monnaie vis-a-vis de 
son cours pivot Ecu; 
- en rapportant ensuite ce resultat a l'ecart maximal de 
divergence de cette monnaie. 
Afin de pouvoir comparer !'evolution de l'indicateur de 
divergence pour chacune des monnaies participant au SME, 
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l'ecart maximal de divergence de chaque monnaie est ramene 
a l'indice 100. L'indicateur sera des !ors exprime par un 
chiffre se situant entre O et 100. Une monnaie atteint son 
seuil de divergence lorsque l'indicateur affiche le chiffre 75. 
Exprime en formule, le calcul de l'indicateur s'opere de la 
maniere suivante: 
p OU D 
Ecu marche-Ecu pivot 
ID 
Ecu pivot 
Pou D 
EMO 
X JOO 
X )00 
Un ajustement a ce resultat est apporte afin d'eviter que 
l'indicateur de chacune des monnaies qui maintiennent des 
marges de 2,25 % l'une vis-a-vis de J'autre ne soil pas biaise 
par Jes mouvements des taux de change de la lire italienne 
et de la livre sterling au-dela des marges de 2,25 % (ces 
marges theoriques ne constituant pas, bien entendu, des 
obligations operationnelles pour Jes deux pays en question). 
2.5. Couts salariaux unitaires et competitivite 
L'indice de competitivite d'un pays i se calcule en multipliant 
l'indice du taux de change effectif (voir plus haul) de la 
monnaie i par un indice d'inflation relative (calculc de la 
meme maniere, a cela pres qu'il mesure les variations des 
niveaux de prix ou de cout en monnaie nationale plutot que 
Jes variations moyennes des taux de change). L'indice obtenu 
montre, pour une periode donnee, I'evolution corrigee des 
fluctuations de change, des prix ou cO\its du pays i par 
rapport a une moyenne ponderee des prix OU CO\its de dix-
neuf autres pays, egalcment corrigee des fluctuations de 
change. Un tel indice est appele indice de competitivite-prix, 
OU de competitivite-COUtS, se)on le cas. 
Dans le present bilan. la competitivite est mesurce en prin-
cipe en couts salariaux par unite produite dans l'industrie 
m:fnufacturiere. 
Dans le chapitre 8, cependant, Jes indices de competitivite 
relative sont mesures en couts salariaux par unite produite 
de l'economie globale et en termes de prix du PIB. 
Les couts salariaux unitaires se definissent comme etant le 
rapport entre la remuneration des travailleurs (y compris les 
cotisations patronales de securite sociale) dans l'industrie 
manufacturiere aux prix courants. et la valeur ajoutee dans 
l'industrie manufacturiere a prix constants ( 1971-1975 = 
100). 
Le tenne << ind ustrie manufacturiere » renvoie en principe a 
la branche 3 de la NACE («Nomenclature des activites dans 
Jes Communautes europeennes»). Pour la periode 1960-
1969, Jes statistiques de la valeur ajoutee dans l'industrie 
manufacturiere ont, dans la mesure du possible, ete puisees 
dans Eurostat pour Jes pays de la Communaute et dans les 
statistiques de l'OCDE pour Jes pays tiers. Elles ont ete 
completees a !'aide des sources nationales. Ainsi, pour le 
Danemark, les chifTres anterieurs a 1965 comprennent Jes 
reparations et l'entretien. Les statistiques relatives a l'Irlande 
proviennent de sources nationales pour !'ensemble de la 
periode et concernent !'ensemble des activites industrielles, 
notamment la construction et le secteur energetique. Pour 
la Suisse. ii a ete fait usage de l'indice OCDE de la production 
industrielle, Jes chiffres n 'etant pas disponibles dans le cadre 
des comptes nationaux. Pour une serie d'autres donnees, Jes 
statistiques font defaut pour la periode 1960-1962, si bien 
que des indices de production industrielle ont ete rattaches 
a la serie des indices de valeur ajoutee pour ces annees. En 
ce qui concerne Jes statistiques des revenus salariaux, ii a 
ete fait usage de sources nationales pour le Danemark, le 
Luxembourg, l'ltalie, la France, Jes Pays-Bas et l'Irlande (y 
compris la construction et l'energie). Des statistiques de 
l'OCDE ont ete utilisees pour le Royaume-Uni et la Republi-
que federate d'Allemagne. Pour la Belgique, des estimations 
ont ete faites sur la base de la variation de la remuneration 
totale des salaries. Les chiffres pour le Japon proviennent 
de sources nationales; pour la Suisse et I' Autriche, Jes indices 
sont construits sur la base d'indicateurs de variation des 
salaires horaires, des heures effectuees et de l'emploi (source 
OCDE). Les autres chiffres sont empruntes aux statistiques 
OCDE des comptes nationaux, a quelques cas de la periode 
1960-1962 pres, ou des indicateurs ont ete utilises. 
Pour la periode 1970 a 1982, on a utilise Jes chiffres Eurostat 
pour Jes pays de la Communaute et Jes chiffres de l'OCDE 
pour Jes autres pays. Pour les annees 1983 a 1985, on a 
employe Jes estimations et previsions des services de la Com-
mission. 
II a ete necessaire de prendre en consideration un echantillon 
de pays tiers pour calculer Jes couts relatifs; pour cette 
raison, l'etude porte sur vingt pays de l'OCDE dont le 
commerce exterieur represente plus de I % du commerce 
mondial, a savoir la CE (1) ainsi que les Etats-U nis, le Ca-
nada, le Japon, l'Autriche, l'Australie, la Suisse, la Norvege, 
la Suede, l'Espagne, la Finlande et le Portugal. Les couts 
salariaux par unite produite sont ponderes par une matrice 
de taux de change effectifs, Jes coefficients etant ceux que 
les services de la Commission utilisent pour le calcul des 
indices de competitivite. La matrice de ponderation appli-
(I) La Belgique et le Luxembourg sont traites comme une entite pour le 
calcul des donnees relatives. 
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quee est decrite plus haut au point 2.2. Les coefficients de 
ponderation figurent au tableau A I. Ils tiennent compte non 
seulement des echanges commerciaux bilateraux, mais de 
l'intensite de la concurrence sur les marches tiers et sur le 
marche interieur de chaque pays. Le taux de change est 
exprime en dollars par unite de monnaie nationale. Ce pre-
mier calcul donne Jes «couts salariaux du concurrent». Le 
rapport entre Jes couts salariaux par unite produite en mon-
naie nationale et les « couts salariaux du concurrent» definit 
les «couts relatifs». 
Le meme calcul peut etre realise sans faire intervenir le taux 
de change, et ii pennet alors de determiner Jes «couts relatifs 
en monnaie nationale ». L 'analyse se fonde done sur trois 
series d'indices: 
Jes couts salariaux par unite produite: 
RSN 
ULC = --
= VA75 
Jes couts salariaux relatifs en monnaie nationale: 
ULC, 
ULCR, = ---
20
-----
antilog L w ij Log u Le, 
1= I 
Jes couts salariaux relatifs en USO: 
soit: 
ou RSN 
TCH; 
ULCUSD, 
ULCR USD; = ---
2
-
0 
-----
antilog L W ij Log ULCUSD1 1=1 
TCH; ULCR; x ___ 1_9 ____ _ 
aotilog L W ij Log TCH1 
,=1 
la remuneration des salaries (salaires et 
somme des charges sociales) en monnaie 
nationale; 
la valeur ajoutee dans l'industrie manu-
facturiere aux prix de 1975; 
le taux de change de la monnaie du pays 
i vis-a-vis de l'USD; 
ULCUSD; ULC; x TCH; = les couts salariaux 
unitaires en USO; 
W;; le coefficient de ponderation pour le 
pays i. 
TCH; 
19 
antilog L W,j Log TCH1 
j=I 
taux de change efTectif 
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L'ensemble des donnees sont calculees sur la base des couts 
en monnaie nationale representes par un indice pour chaque 
pays ( 1970-1975 = I 00). 
Les chiffres relatifs au taux de change effectif de la Commu-
naute sont calcules pour l'Ecu a !'aide d'une moyenne ponde-
ree des dix pays concurrents, la Communaute traitee comme 
un marche unique. Les couts salariaux relatifs pour la Com-
munaute sont calcules a )'aide de la meme matrice de ponde-
ration. 
3. Compte de revenu des entreprises 
Le compte de revenu des entreprises: ressources et emplois 
(tableau 3.1) couvre Jes societes et quasi-societes non finan-
cieres (S 10), institutions de credit (S40) et entreprises d'assu-
rance (S50). Les donnees pour la periode 1970-1981 sont de 
source Eurostat a !'exception des chiffres pour la valeur 
ajoutee brute et la remuneration des salaries. Les comptes 
d'Eurostat agregent Jes activites productrices des entreprises 
et des menages. En consequence, ces chiffres ont ete obtenus 
en faisant reference aux sources nationales pour Jes deux 
pays pour lesquels cela etait possible: la France, Les comptes 
de la natio11, et l'ltalie, Annuario di contabiliti'l na:ionale. Les 
chiffres du Royaume-Uni ont ete calcules sur la base des 
donnees du produit interieur brut aux couts des facteurs 
(Blue Book) en additionnant Jes impots lies a la production 
et en soustrayant Jes subventions d'exploitation. Les donnees 
sur la Republique federale d' Allemagne ont ete tirees de 
Statistisches Bu11desamt, elles se referent a la valeur ajoutee 
brute de l'economie totale, a !'exclusion de I'Etat et des 
menages, et a la remuneration brute des employees dans Jes 
entreprises a I'exclusion des revenus des independants. 
Les donnees pour la periode 1982-1985 ont ete elaborees en 
faisant reference aux previsions des budgets economiques 
preparees par Jes services de la Commission selon ce format 
pour tous Jes pays sauf le Royaume-Uni. Les chiffres du 
Royaume-Uni ont ete calcules sur la base des comptes natio-
naux jusqu'en 1983. 
A partir de 1984. ils ont ete calcules sur la base des previsions 
de la croissance de la valeur ajoutee brute aux couts des 
facteurs en volume et du deflateur du produit interieur brut 
total. L 'hypo these q ue la part des impots lies a la production 
et des subventions d'exploitation est restee inchangee dans 
Jes annees 1984-1985 a ete retenue. 
Les valeurs communautaires (CE 4) ont ete agregees en se 
servant des pa rites de pouvoir d'achat de l'annee en question. 
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4. Concepts ainsi que definitions monetaires 
4.1. Masse monetaire 
Plusieurs concepts de masse monetaire sont utilises dans un 
meme pays et leurs definitions ne coincident pas avec celles 
des autres pays puisque, suivant Jes structures financieres et 
Jes habitudes, certains actifs peuvent etre consideres comme 
monetaires dans un pays, mais pas dans un autre, et meme 
dans un pays, Jes definitions peuvent changer dans le temps 
suivant la modification des structures financieres et des 
habitudes. 
Les elements de la definition d'un concept de masse mone-
taire sont: 
a) Jes caracteristiques des actifs monetaires; 
b) Jes detenteurs des actifs monetaires; 
c) Jes debiteurs des actifs monetaires. 
On distingue deux princi pa ux types de masses monetaires: 
la masse mo11etaire au sens etroit (MI). qui comprend Jes 
pieces et billets en circulation et Jes comptes bancaires a vue; 
la masse monetaire au sens large ( M2 ou M3) qui comprend 
MI et Jes differents types d'actifs aupres des banques et 
d'autres institutions financieres sous la forme de depot a 
terme, d'epargne ou de titres a court terme. Ci-apres, on 
decrit Jes principaux elements des definitions par pays des 
masses monetaires au sens large (M2 ou M3). 
Belgique: masse monetaire au sens large harmonisee (M2). 
a) Act!fs monetaires: pieces et billets, depots bancaires a vue 
et tout autre avoir avec echeance maximale d'une annee 
en monnaie nationale ou en devises. 
b) Detenteurs: menages et entreprises residents. 
c) Emeueurs: Banque centrale, banques commerciales et 
autres intermediaires financiers; a compter de 1982, les 
statistiques incluent Jes avoirs monetaires sur l'exterieur. 
Danemark: masse monetaire au sens large (M2); nouvelle 
definition a partir de 1975. 
a) Act ifs monetaires: pieces et billets, depots a vue bancaires 
et postaux, depots a terme, depots en devises; bons du 
Tresor. 
b) Detenteurs: menages et entreprises residents, institutions 
financieres non monetaires, autorites locales. 
c) Emeueurs: Banque centrale, banques commerciales, prin-
cipales banques d'epargne, administration des postes. 
RF d'Allemagne: masse monetaire au sens large (M3). 
a) Act ifs monetaires: pieces et billets, depots bancaires a vue, 
a !'exception de ceux detenus par Jes autorites publiques 
aupres de la Banque centrale, depots a terme, engage-
ments bancairesjusqu'a 4 ans, depots d'epargne a preavis 
legal, depots en devises. 
b) Detenteurs: menages et entreprises residents, autorites 
locales. 
c) Emetteurs: Banque centrale, banques commerciales, cais-
ses d'epargne, banques cooperatives et hypothecaires. 
Grece: masse monetaire au sens large (M3). 
a) Actifs monetaires: pieces et billets, depots a vue, depots 
a terme et d'epargne. 
b) Detenteurs: menages et entreprises residents, a !'inclusion 
des depots a vue des autorites publiques. 
c) Emetteurs: Banque centrale, banques commerciales et 
instituts speciaux de credit. 
France: masse monetaire au sens large detenue par Jes resi-
dents (M2R). 
a) Actifs monetaires: pieces et billets, depots a vue, carnets 
de comptes courants, comptes d'epargne-logement, plans 
d'epargne-logement a 5 ans, comptes a terme de toute 
echeance, bons de caisse bancaires jusqu'a 5 ans, depots 
en devises. 
b) Detenteurs: menages et entreprises residents, certaines 
agences du gouvernement central, autorites locales, fonds 
de securite sociale. 
c) Emetteurs: Banque centrale, banques commerciales, et, 
pour Jes depots a vue, office des cheques postaux, banques 
populaires, banques cooperatives, caisses d'epargne et 
Tresor. 
lrlande: masse monetaire au sens large (M3). 
a) Actifs monetaires: pieces et billets, depots a vue et a 
terme, depots en devises. 
b) Detenteurs: menages et entreprises residents, ainsi que Jes 
depots du gouvernement et des autorites locales aupres 
des banques agreees. 
c) Emetteurs: Banque centrale et banques agreees. 
Italie: masse monetaire au sens large (M3). 
a) Act ifs monetaires: pieces et billets, depots a vue et a 
terme, depots d'epargne, bans d'epargne des postes, bans 
du Tresor jusqu'a 12 mois, depots en devises. 
b) Detenteurs: menages et entreprises residents, autorites 
locales et fonds de securite sociale. 
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c) Emetteurs: Banque centrale, banques commerciales, cais-
ses d'epargne, Tresor, administration des postes. 
Pays-Bas: masse monetaire au sens large (M2). 
a) Act(fs monetaires: pieces et billets, depots bancaires et 
postaux a vue: depots bancaires et postaux a terme 
jusqu'a 2 ans; depots en devises: depots d'epargne avec 
une grande vitesse de circulation; engagements du Tresor 
sous la forme de bons, certificats ou prets; engagements 
des autorites locales SOUS Ja forme de prets OU depots 
ainsi que Jes engagements jusqu'a deux ans de la Bank 
voor Nederlandsche Gemeenten et de la Nederlandse 
Waterschapbank. 
b) Detenteurs: menages et entreprises residents, autorites 
locales. 
c) Emetteurs: Banque centrale, Tresor, autorites locales, 
banques commerciales. comptes cheques postaux et cais-
ses d'epargne. 
Royaume-Uni: masse monetaire en monnate nationale au 
sens large (sterling M3). 
a) Actifs monetaires: pieces et billets, tout type de depot 
bancaire en sterling y compris Jes certificats de depot. 
b) Detenteurs: menages et entreprises privees residents. 
c) Emetteurs: Banque centrale, banques commerciales et 
maisons de reescompte. 
4.2. Objectifs monetaires 
Les pays qui fixent ces objectifs sont actuellement: l'Allema-
gne, la France, l'ltalie, le Royaume-Uni, l'Irlande et la 
Grece. 
Les agregats utilises sont Jes suivants: 
RF d'Allemagne: monnaie de banque centrale (MZ) qui 
comprend les billets en circulation et Jes reserves obliga-
toires des banques sur les engagements des banques vis-
a-vis des residents calcules a taux constant, soit 16,6 % 
sur Jes depots a vue, 12,4 % sur les depots a terme et 
8,1 % sur Jes depots d'epargne. 
Grece: credits bancaires au secteur prive (PSCE): billets en 
circulation (MO) et M2. 
France: masse monetaire au sens large detenue par les resi-
dents (M2R). 
lrlande: credit au secteur prive (PSCE): prets des banques 
agreees en livres irlandaises et en monnaie etrangere aux 
menages, entreprises privees, publiques et parapubliques. 
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Italie: credit total interne (TOCE), qui comprend le credit 
bancaire et celui des instituts de credit special, !'emission 
d'obligations des entreprises et des collectivites locales, 
ainsi que Jes besoins de financement du secteur public 
(Tresor, Cassa Depositi e Prestiti, Cassa de! Mezzogiorno 
et entreprises d'utilite publique), a !'exclusion des finan-
cements du Tresor aux intermediaires financiers. 
Royaume-Uni: masse monetaire au sens large en monnaie 
nationale (£ M3) et, a partir de mars 1984: MO, c'est-a-
dire les billets et pieces plus Jes petits avoirs en compte 
detenus par les banques commerciales aupres de la Ban-
que d' Angleterre. 
4.3. Contreparties de la masse monetaire 
L'analyse de la masse monetaire et de ses contreparties est 
effectuee sur la base de la consolidation des transactions 
des institutions financieres creatrices de monnaie qui sont 
decomposees de la maniere suivante: 
a) credit au secteur public; 
b) credit au secteur prive; 
c) divers, ou sont recenses des postes residuels differents 
d'un pays a l'autre; 
d) contribution externe, solde des avoirs et engagements des 
institutions financieres vis-a-vis de l'etranger; 
e) engagements non monetaires ou sont recenses les engage-
ments a moyen et a long terme et le capital social. 
La creation monetaire interne est constituee par la somme 
des agregats indiques ci-dessus sous a), b), c), moins e). 
Dans Jes pays ou le Tresor et d'autres institutions publiques 
ont des engagements monetaires (monnaie divisionnaire, 
bons du Tresor a court terme, etc.), ceux-ci sont inclus dans 
le passif du bilan consolide des institutions financieres et un 
montant equivalent est ajoute dans la rubrique credits au 
secteur public. 
Les analyses monetaires nationales se distinguent auss1 a 
cause de la differente definition des trois secteurs: secteur 
public, secteur prive, etranger. Ainsi, par exemple, Jes credits 
aux entreprises publiques sont inclus indifferemment dans 
les credits au secteur public ou au secteur prive. Dans cer-
tains pays, la contrepartie exterieure est influencee par des 
variations d'evaluation. 
Dans les descriptions ci-avant, Jes institutions financieres 
sont celles decrites dans la section (4.1) « Masse monetaire » 
comme emetteurs de masse monetaire. 
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Belgique: 
a) credit au secteur public: creances nettes (prets et achats de 
titres) des institutions financieres aux autorites publiques 
(securite sociale exclue) et emprunts nets a l'etranger des 
autorites publiques; 
b) credit au secteur prive: creances des institutions financie-
res sur Jes menages et entreprises; 
c) divers: capital et ressources propres, postes en transit, 
ecarts statistiques, dettes de la securite sociale; 
d) contribution externe: position exterieure nette des institu-
tions financieres plus Jes emprunts nets a J'etranger des 
administrations publiques; 
e) engagements non monetaires: engagements des institutions 
financieres a plus d'un an vers Jes menages et entreprises. 
Danemark: 
a) credit au secteur public: creances nettes (prets et achats 
de titres) des institutions financieres au gouvernement 
central (y compris Jes emprunts publics a l'etranger 
sterilises a la Banque centrale); 
b) credit au secteur prive: creances des institutions finan-
cieres sur menages et entreprises, autorites locales, 
entreprises publiques et institutions financieres non 
creatrices de monnaie; 
c) divers: capital et ressources propres, pastes en transit, 
ecarts statistiques; 
d) contribution externe: excedent de la balance des paie-
ments courants, emprunts nets a l'etranger des en-
treprises, autorites locales, etc., et vente nette de titres 
publics libelles en couronnes danoises a des non-resi-
dents; 
e) engagements non monetaires: inexistants. 
RF d' Allemagne: 
a) credit au secteur public: creances (prets et achats de titres 
a !'emission) des institutions financieres aux administra-
tions publiques; 
b) credit au secteur prive: creances (prets et achats de titres) 
des institutions financieres sur Jes menages et entreprises, 
Jes chemins de fer, Jes postes federaJes, les entreprises 
d'Etat et les institutions d'epargne-logement; 
c) divers: postes en transit, ecarts statistiques, depots des 
pouvoirs publics a la Banque centraJe; 
d) contribution externe: position exterieure nette des institu-
tions financieres, y compris le solde des transactions des 
institutions financieres en titres etrangers; 
e) engagements non monetaires: engagements des institutions 
financieres autres que M3 detenus par Jes menages, en-
treprises et pouvoirs publics. 
Grece: 
a) credit au secteur public: creances (prets et achats de titres) 
des institutions financieres sur le gouvernement central, 
Jes autorites locales, la securite sociale et Jes entreprises 
publiques; 
b) credit au secteur prive: creances (prets et achats de titres) 
des institutions financieres sur les menages et entreprises; 
c) divers: inexistants; 
d) contribution externe: position exterieure nette des institu-
tions financieres; 
e) engagements non monetaires: depots prives bloques, de-
pots des autorites publiques autres que Jes depots a 
vue, titres emis par Jes institutions financieres, pastes en 
transit, capital et reserves. 
France: 
a) credit au secteur public: creances (prets et achats de bans 
du Tresor) des institutions financieres sur le Tresor, 
depots aux cheques postaux et aupres des succursales du 
Tresor; 
b) credit au secteur prive: prets aux menages, entreprises et 
autorites locales. Les prets aux menages et entreprises 
non residents sont inclus; 
c) divers: pastes en transit; 
d) contribution externe: position exterieure nette des ban-
ques; 
e) engagements non monetaires: le solde entre certains postes 
du passif des institutions financieres (capital, reserves et 
emission de titres) et certains postes de l'actif (immeubles 
et portefeuille de titres); Jes engagements nets vers Jes 
autres intermediaires financiers. 
lrlande: 
a) credit au secteur public: prets des institutions financieres 
au gouvernement central, aux autorites locales et aux 
entreprises publiques et parapubliques (nets des depots 
du gouvernement central a la Banque centrale), et emis-
sion nette des bons gouvernementaux finan9ant Jes 
achats de produits agricoles pour compte de la CEE; 
b) credit au secteur prive: prets des institutions financieres 
aux menages et entreprises et aux entreprises privees; 
Annexe methodologique 
c) divers: inexistants; 
d) contribution externe: position exterieure nette des ban-
ques et reserves officielles; 
e) engagements non monetaires: pastes en transit, capital et 
reserves. 
ltalie: consolidation du bi Ian des institutions financieres 
avec l'offre et la demande sur le marche des titres. 
a) credit au secteur public: besoins de financement du Tresor 
et d'autres agences gouvernementales, a I'exclusion des 
financements publics au secteur prive et du recours a 
l'emprunt exterieur; 
b) credit au secteur prive: creances des institutions financie-
res et des instituts de credit special sur Jes menages, 
entreprises, autorites locales, la securite sociale ainsi que 
!'emission nette d'obligations privees non detenues par 
les institutions financieres; 
c) divers: capital et ressources propres, postes et transit; 
d) contribution externe: position exterieure nette des institu-
tions financieres; 
e) engagements non monetaires: avoirs des menages et en-
treprises constitues par: depots aupres des instituts de 
credit special (ICS), acceptations bancaires, obligations 
emises par Jes entreprises et par les ICS, titres publics. 
Pays-Bas: 
a) credit au secteur public: prets des institutions financieres 
au gouvernement central et aux autorites locales; 
b) credits au secteur prive: prets aux menages, entreprises 
privees et publiques, investisseurs institutionnels, ams1 
que certains titres etrangers; 
c) divers: postes en transit et differences statistiques; 
d) contribution externe: position exterieure nette des institu-
tions financieres et du Tresor; 
e) engagements non monetaires: engagements des institutions 
financieres autres que M2 detenus par Jes menages, en-
treprises, investisseurs institutionnels et pouvoirs publics, 
ainsi que le capital et Jes ressources propres des institu-
tions financieres. 
Royaume-Uni: 
a) credit au secteur public: actifs nets des banques commer-
ciales, et des departements bancaire et d'emission de la 
Bank of England; 
b) credit au secteur prive: prets des banques au secteur prive 
et traites commerciales detenues par le departement d'e-
mission de la Bank of England; 
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c) divers: actifs nets des banques en monnaie etrangere sur 
Jes residents; 
d) contribution externe: position exterieure nette a court 
terrne des banques commerciales, reserves officielles net-
tes des engagements aupres du FMI; 
e) engagements non monetaires: engagements des institutions 
financieres autres que sterling M2, et certains postes 
exterieurs. 
5. Definitions de la population active, de l'emploi, 
du chomage et des heures effectuees 
La population active civile dans la Communaute et Jes Etats 
membres comprend toutes Jes personnes employees (y com-
pris Jes travailleurs independants et les membres d'une en-
treprise familiale, mais a !'exclusion des forces armees) plus 
les sans-emploi. Le concept national est utilise: toutes les 
personnes employees ou sans emploi residant sur le territore 
du pays en question sont incluses. 
L'emploi total dans la Communaute et Jes Etats membres 
comprend toutes Jes personnes salariees ou membres des 
professions liberates, ainsi que Jes membres des entreprises 
Tableau Al 
Matrice des ponderations de competitivite 
UEBL DK D GR 
UEBL 3,1 5,8 4,1 
Danemark 1,3 1,6 1,2 
RF d'Allemagne 24,1 21,4 16,5 
Grece 0,5 0,6 1,1 
France 18,7 8,2 16,6 12,8 
Irlande 0,5 0,6 0,5 0,4 
Italie 7,6 6,8 10,9 12,7 
Pays-Bas 10,5 4,9 8,8 7,0 
Royaume-Uni 10,1 13,3 10,4 8,9 
Norvege 1,2 4,3 1,4 0,9 
Suede 2,2 9,2 3,5 1,8 
Autriche 1,2 1,4 5,0 1,9 
Suisse 3,6 2,6 5,5 2,3 
Japon 4,2 5,5 6,6 8,0 
Canada 1,2 1,5 1,9 1.9 
Etats-Unis 9,4 11,1 14,6 14,7 
Australie 0,7 0,9 1,2 1,4 
Espagne 1,7 1,5 2,3 1,8 
Portugal 0,5 0,5 0,7 0,5 
Finlande 0,8 2,6 1,6 1,2 
100.0 100,0 100.0 100,0 
(') Pondcration 1974. 
familiales. Le concept interieur est utilise: toutes les person-
nes salariees ou membres des professions liberates travaillant 
aupres des unites productives residentes. 
Le taux de ch6mage dans la Communaute et les Etats mem-
bres est defini comme le nombre de chomeurs en pourcentage 
de la population active civile; Jes donnees relatives au nom-
bre de ch6meurs et a la population active portent sur la 
meme annee, c'est-a-dire que le taux de chomage en 1981 
equivaut au nombre moyen de sans-emploi en pourcentage 
de la population active observe la meme annee. Les taux 
pour 1970-1983 sont les donnees retrospectives fournies par 
Eurostat; les taux de 1984-1985 sont des estimations elTec-
tuees a !'aide des definitions d'Eurostat basees Sur Jes previ-
sions elaborees par Jes services de la Commission en ce qui 
concerne le nombre de chomeurs et la population active. 
Les donnees relatives aux personnes sans emploi proviennent 
des statistiques concernant les ch6meurs inscrits transmises 
a Eurostat par les agences nationales selon des procedures 
standardisees: en principe. la definition des ch6meurs couvre 
les personnes sans travail, a la recherche d'un emploi salarie 
et disponibles immediatement. Pour obtenir des details plus 
precis sur Jes series individuelles pour Jes Etats membres, 
priere de se reporter a « Emploi et ch6mage » (Eurostat 
1984). 
(flux ,·ommerciaux d,· /980 -- wpects exportalions) 
F IRL NL UK CE( 1) 
6,4 5,0 5,4 9,7 5,6 
1,1 1,2 1,2 1,8 1,7 
16,6 11,9 18,4 23,6 15,1 
1,0 0,4 1,2 0,8 0,6 
8,1 13,2 12,5 10.0 
0,6 0,6 0,7 2,9 
14,6 6,0 7,8 6,3 
7,7 6,8 7,0 7,2 
11,5 30,0 10,8 11,7 
1,2 2,3 I ,I 1,6 1,5 2,2 
2,4 2,2 2,3 2,9 3,9 8,7 
1,8 1,0 3,0 2,0 1,4 6,3 
4,9 1,8 4,9 3,5 5,8 8,5 
7,3 4,1 7,6 4,9 8,6 21,2 
1,9 2,2 1,9 1,3 2,6 4,2 
14,5 12,6 15,2 10,6 19,6 35,7 
1,0 1,0 1,2 0,8 2.1 4,4 
3,6 1,9 3,2 2,1 2.6 5,7 
0,8 0,5 0,7 0,6 0.9 
1,1 1,0 I, I 1,1 1.6 3,1 
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
Note: Les chiITres de chaquc colonne montrcnt l'importancc. sur tous Jes marchCs. des pays rcpris dans la colonne de gauche en tant quc partcnaircs et concurrcnts de chacun des pays figurant en 
tCte de colonnc. 
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Remarques relatives a l'annexe statistique 
Remarques genera/es 
Cette edition de novembre d'«Economie europeenne» comporte de nouveau, dans son 
annexe statistique, des series chronologiques de donnees annuelles. La couverture a ete 
etendue avec )'inclusion de donnees pour les Etats-Unis et le Japon. 
Sauf mention contraire, les definitions des agregats jusqu'en 1982 sont celles du SEC 
(Systeme europeen de comptes economiques integres). Les chiffres des comptes nationaux 
pour 1983, 1984 et 1985 sont des estimations et des previsions faites par les services de 
la Commission a l'aide des definitions et des donnees les plus recentes de source nationale 
et ne sont done pas tout a fait comparables avec les chiffres du SEC des annees anterieures. 
Toutefois, on s'est efforce dans cette edition d'eviter toute discontinuite dans les tableaux 
de niveaux ou de variations en pourcentage (tableaux 1, 2, 4, a 8, 11, 13, 15 et 17 a 25). 
Sauf indication contraire, les totaux communautaires concernent la CE l 0. Les totaux 
communautaires des donnees des comptes nationaux sont agreges a l'aide des parites de 
pouvoir d'achat, sauf dans les tableaux 6, 28, 29, 32-34, 45-47 ou les taux de change 
courants sont utilises. 
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Liste des tableaux 
Population et emploi 
Production 
Consommation interieure 
de biens 
et services 
Coilts salariaux 
Commerce exterieur 
et balance des paiements 
courants 
l. Population, total (en milliers d'habitants) 
2. Emploi - Ensemble de l'economie (variation annuelle en pourcentage) 
3. Nombre de chomeurs (en pourcentage de la population active civile) 
4. PIB aux prix courants (en milliards des monnaies nationales) 
5. PIB aux prix courants (monnaie nationale, variation annuelle en pourcentage) 
6. PIB aux prix courants (en milliards d'Ecus) 
7. PIB par habitant (en Ecus) 
8. PIB aux prix de 1975 (variation annuelle en pourcentage) 
9. Production industrielle (variation annuelle en pourcentage) 
10. Consommation privee aux prix courants (en pourcentage du PIB) 
11. Consommation privee aux prix de 1975 (variation annuelle en pourcentage) 
12. Consommation publique aux prix courants (en pourcentage du PIB) 
159 
159 
160 
160 
161 
161 
162 
162 
163 
163 
164 
164 
13. Consommation publique aux prix de 1975 (variation annuelle en pourcentage) 165 
14. Formation brute de capital fixe aux prix courants (en pourcentage du PIB) 165 
15. Formation brute de capital fixe aux prix de~l975 (variation annuelle en pourcentage) 166 
16. Formation nette de stocks aux prix courants (en pourcentage du PIB) 166 
17. Deflateur du PIB aux prix du marche (monnaie nationale, variation annuelle en 
pourcentage) 167 
18. Indice implicite des prix de la consommation privee (monnaie nationale, variation 
annuelle en pourcentage) 
19. Indice implicite des prix a l'exportation de biens et services (monnaie nationale, 
variation annuelle en pourcentage) 
20. Indice implicite des prix a l'importation de biens et services (monnaie nationale, 
variation annuelle en pourcentage) 
21. Termes de l'echange (biens et services) (1975 = 100) 
22. Remuneration des salaries par tete; ensemble de l'economie (monnaie nationale, 
variation annuelle en pourcentage) 
23. Remuneration reelle des salaries par tete; ensemble de l'economie (monnaie nationale, 
167 
168 
168 
169 
169 
variation annuelle e~ pourcentage) 170 
24. Part salariale corrigee; ensemble de l'economie (en pourcentage du PIB au coiit des 
facteurs) 170 
25. Couts salariaux unitaires relatifs dans l'industrie manufacturiere en monnaie commune 
(1975 = JOO) 
26. Exportations de biens et services aux prix courants (en pourcentage du PIB) 
27. Exportations de biens et services aux prix de 1975 (variation annuelle en pourcentage) 
28. Exportations intracommunautaires de biens aux prix courants (en pourcentage 
du PIB) 
29. Exportations extra-communautaires de biens aux prix courants (en pourcentage 
171 
171 
172 
172 
du PIB) 173 
30. Importations de biens et services aux prix courants (en pourcentage du PIB) 173 
31. Importations de biens et services aux prix de 1975 (variation annuelle en pourcentage) 174 
32. Importations intracommunautaires de biens aux prix courants (en pourcentage 
du PIB) 174 
33. Importations extra-communautaires de biens aux prix courants (en pourcentage 
du PIB) 175 
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paiements courants 35. Structure des exportations de la Communaute par pays et par region, en 1958 et en 
(suite) 1982 (en pourcentage du total) 176 
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Secteur public 
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36. Structure des importations de la Communaute par pays et par region, en 1958 et en 
1982 (en pourcentage du total) 176 
37. Masse monetaire (M2/M3) (variation annuelle en pourcentage) 
38. Taux d'interet a court terme 
39. Taux d'interet a long terme 
40. Reserves oflicielles brutes (fin d'annee, en milliards d'Ecus) 
41. Taux de change annuels moyens de l'Ecu (en monnaie nationale} 
42. Cours pivots de l'Ecu (en monnaie nationale) 
43. Cours pivots bilateraux a compter du 20 mars 1983 
44. Taux de change effectifs (1972 = 100) 
45. Recettes courantes des administrations publiques (impots, cotisations de securite 
sociale et autres) (en pourcentage du PIB) 
177 
177 
178 
178 
179 
179 
180 
180 
181 
46. Depenses totales des administrations publiques (en pourcentage du PIB) 182 
47. Capacite ou besoin de financement des administrations publiques (en pourcentage du 
PIB) 183 
48. Depenses budgetaires des Communautes europeennes (en millions d'UC/UCE/Ecus) 184 
49. Recettes budgetaires des Communautes europeennes (en millions d'UC/UCE/Ecus) 185 
50. Emprunts des Communautes europeennes et de la Banque europeenne d'investissement 
(en millions d'UC/UCEjEcus) 186 
51. Encours nets des emprunts des Communautes europeennes et de la Banque europeenne 
d'investissement (en millions d'UC/UCE/Ecus) 186 
Tableau 1 
Population, total 
(•n mill/us d'hab/tants) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japoa 
1960 9 l 19 4 581 55 433 8 327 45 684 2 832 50 198 314 11 483 52 559 240 530 179 979 93 260 
1961 9 166 4 617 56 175 8 398 46 163 2 818 50 523 317 l l 637 52 954 242 768 182 992 94090 
1962 9 218 4647 56 837 8 448 46 998 2 830 50 843 321 11 801 53 414 245 357 185 771 94 980 
1963 9 283 4 684 57 839 8 480 47 816 2 850 51 198 324 l l 964 53 691 247 679 188 483 95 900 
1964 9 367 4 720 57 971 8 510 48 310 2 864 51 600 328 12 125 54 033 249 828 191 141 96 890 
1965 9448 4 758 58 619 8 550 48 758 2 876 51 987 331 12 293 54 378 251 999 193 526 97 950 
1966 9 508 4 797 59 148 8 612 49 164 2 884 52 332 334 12 455 54 653 253 887 195 576 98 860 
1967 9 556 4 839 59 286 8 716 49 548 2 900 52 667 335 12 597 54 993 255 377 197 457 99 920 
1968 9 590 4 867 59 500 8 741 49 914 2 913 52 987 336 12 726 55 157 256 731 199 399 IOI 070 
1969 9 613 4"891 60 067 8 773 50 318 2 929 53 317 338 12 873 55 372 258 490 201 385 102 320 
1970 9 638 4 929 60 651 8 793 50 772 2 950 53 661 339 13 032 55 522 260 287 203 984 103 403 
1971 9 672 4 963 61 284 8 831 51 251 2 978 54005 342 13 194 55 712 262 233 206 827 105 687 
1972 9 709 4 992 61 672 8 889 51 701 3 024 54 412 347 13 330 55 869 263 945 209 284 107 178 
1973 9 738 5 022 61 976 8 929 52 118 3 073 54 913 350 13 438 56000 265 558 211 357 108 702 
1974 9 768 5 045 62 054 8 962 52460 3 124 55 413 355 13 543 56 011 266 735 213 342 110 158 
1975 9 795 5 060 61 829 9 047 52 705 3 177 55 830 359 13 660 55 981 267 443 215 465 111 520 
1976 9 811 5 073 61 531 9 167 52 891 3 228 56 168 361 13 773 55 959 267 962 217 563 112 768 
1977 9 822 5 088 61 400 9 308 53 077 3 272 56 461 361 13 856 55 919 268 564 219 760 113 860 
1978 9 830 5 104 61 327 9 430 53 277 3 314 56 714 362 13 939 55 902 269 199 222 095 114 920 
1979 9 837 5 I 17 61 359 9 548 53 480 3 368 56 914 363 14 034 55 946 269 966 224 567 115 880 
1980 9 847 5 123 61 566 9 642 53 714 3 401 57 070 364 14 148 56010 270 885 227 202 116 800 
1981 9 852 5 122 61 682 9 729 53 966 3 443 57 197 365 14 247 56020 271 623 229 348 117 660 
1982 9 856 5 119 61 638 9 792 54 219 3 483 56 640 366 14 312 56067 271 492 231 786 118 440 
1983 9 851 5 l 15 61 426 9 870 54442 3 508 56 769 366 14 365 56124 271 836 233 981 119 269 
1984 9 849 5 l l l 61 303 9 949 54 659 3 533 56 871 365 14 416 56 199 272 256 236 204 120 104 
1985 9 848 5 107 61 180 10 028 54 823 3 558 56 939 365 14 474 56 298 272 621 238 448 120 945 
Tableau 2 
Emploi - Ensemble de l'economie 
(variation annwll, ,n pourcmtag,) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japoa 
1961 0,8 1,5 1,4 1,1 0,1 0,2 0,2 I, I 1,5 1,2 0,8 -0,4 1,4 
1962 l,6 1,5 0,4 -0,8 0,2 0,7 -1,l 0,3 2,0 0,7 0,2 2,0 l,3 
1963 0,7 1,2 0,2 -0,9 1,0 0,6 -1,5 0,4 1,4 0,1 0,1 0,8 0,9 
1964 1,3 2,1 0,1 -0,9 1,1 0,5 -0,6 1,7 1,8 1,1 0,5 1,8 1,3 
1965 0,2 1,8 0,6 -0,8 0,4 -0,2 -1,7 0,9 0,9 0,9 0,2 3,3 1,6 
1966 0,5 0,5 -0,3 -0,8 0,8 -0,3 -1,5 0,5 0,8 0,6 -0,0 4,5 2,1 
1967 -0,3 -0,6 -3,3 -0,9 0,3 -0,6 1,1 -1,1 -0,3 -1,5 -1,0 2,5 1,9 
1968 -0,l l,l O,l -0,9 -0,1 0,3 -0,0 -0,4 0,9 -0,7 -0,l 2,4 1,7 
1969 1,7 0,9 1,6 -0,8 1,7 0,3 0,5 1,4 1,7 0,1 1,0 2,5 0,8 
1970 -0,5 0,7 1,3 --=-o,8 1,0 -1,2 -0,0 1,8 1,2 -0,5 0,4 -0,8 1,1 
1961-70 0,6 1,1 0,2 -0,7 0,6 -0,0 -0,5 0,6 1,2 0,2 0,2 1,9 1,4 
1971 1,0 0,6 0,3 -0,9 0,4 0,2 -0,1 3,1 0,6 -1,0 -0,1 -0,4 0,5 
1972 -0,1 2,1 0,1 0,4 0,5 -0,5 -1,1 2,6 -0,9 -0,2 0,1 2,4 0,1 
1973 1,3 l,2 0,7 0,5 1,3 0,7 0,8 1,9 0,0 2,3 l,2 4,0 l,9 
1974 l,4 -0,3 - l,3 -0,l 0,7 l,l l,5 2,5 0,0 0,3 0,2 1,5 -0,4 
1975 - l,4 -1,2 -2,8 0,6 -1,0 0,4 0,2 l,6 -0,7 0,4 -1,0 -2,5 -0,3 
1976 -0,6 l,8 -0,8 1,3 0,7 -0,8 0,8 -0,6 -0,2 -0,9 -0,l 2,7 0,9 
1977 -0,2 0,8 -0,2 0,9 0,8 1,8 0,6 0,3 0,2 0,1 0,3 3,4 1,3 
1978 0,1 1,0 0,6 l,6 0,4 2,5 0,6 0,0 0,7 0,6 0,6 5,1 1,2 
1979 1,2 1,2 l,3 1,5 -0,1 3,2 1,0 1,0 1,3 1.3 1.0 3,3 1,3 
1980 -0,1 -1,1 l,O 1,7 -0,0 1,6 0,9 l,l 0,7 -0,4 0,4 0,3 1,0 
1971-80 0,3 0,6 -0,1 0,6 0,4 1,0 0,5 1,3 0,2 0,2 0,2 2,0 0,8 
1981 -2,1 -1,4 -0,8 O,l -0,8 -1,0 0,5 -0,5 -1,4 -4,2 - l,4 0,9 0,8 
1982 -l,3 O,l -l,9 -1,3 -0,l -0,4 -0,3 0,0 -2,5 -1,6 - l,l -1,8 1,0 
1983 -l,6 0,5 - l,7 0,5 0,6 -1,9 0,2 -0,4 -2,l -0,4 -0,7 0,7 1,7 
1984 0,2 1,3 0,4 0,3 -1,5 -0,5 0,5 -0,8 -0,2 l,l -0,0 3,9 1,0 
1985 -0,3 1,4 0,0 0,3 -1,4 1,1 0,2 -0,4 0,1 1,0 0,0 1,9 1,2 
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Tableau 3 
Nombre de cbomeurs 
( en pourcrntage tk la population acri,·, cM/,) 
B DK D F IRL L NL UK CE9 USA Japon 
1960 3,1 1,5 1,0 0,7 4,7 7,2 0,1 0,7 1,6 2,5 5,5 1,7 
1961 2,5 1,2 0,7 0,6 4,2 6,6 0,1 0,5 1,4 2,2 6,7 1,5 
1962 2,0 l,l 0,6 0,7 4,2 5,5 0,1 0,5 1,9 2,0 5,5 1,3 
1963 1,5 1,5 0,7 0,7 4,5 5,1 0,2 0,6 2,3 2,1 5,7 1,3 
1964 1,5 0,9 0,6 0,6 4,3 5,2 0,0 0,5 1,6 1,9 5,2 l, 1 
1965 1,8 0,7 0,6 0,7 4,5 5,7 0,0 0,6 1,4 1,9 4,5 1,2 
1966 2,0 0,8 0,6 0,7 4,3 5,5 0,0 0,8 1,4 1,9 3,8 1,3 
1967 2,6 l,O l,8 1,0 4,5 5,0 0,1 1,7 2,2 2,4 3,8 l,3 
1968 3,1 1,7 1,3 1,3 4,8 4,7 0,1 1,5 2,3 2,3 3,6 1,2 
1969 2,3 1,4 0,7 1,1 4,6 4,4 0,0 1,1 2,3 2,0 3,5 I, I 
1970 2,1 1,1 0,6 1,3 5,3 4,4 0,0 1,3 2,5 2,0 4,9 I ,I 
1961-70 2,2 1,1 0,8 0,9 4,5 5,2 0,1 1,0 1,9 2,1 4,7 1,2 
1971 2,1 1,3 0,7 1,6 5,2 5,1 0,0 1,8 3,0 2,4 5,9 1,2 
1972 2,7 1,3 0,9 1,8 6,0 5,2 0,0 3,0 3,4 2,7 5,6 1,4 
1973 2,8 0,8 l,O 1,8 5,6 4,9 0,0 2,9 2,4 2,5 4,9 1,3 
1974 3,1 2,1 2,2 2,3 6,0 4,8 0,0 3,7 2,4 2,9 5,6 1,4 
1975 5,1 5,0 4,1 3,9 8,5 5,3 0,2 5,3 3,7 4,3 8,5 1,9 
1976 6,5 5,2 4,1 4,3 9,5 5,6 0,3 5,6 5,1 4,9 7,7 2,0 
1977 7,5 6,3 4,0 4,8 9,2 6,4 0,5 5,4 5,4 5,3 7,1 2,0 
1978 8,1 7,1 3,8 5,2 8,4 7,1 0,7 5,4 5,3 5,5 6,0 2,2 
1979 8,4 5,8 3,3 6,0 7,4 7,5 0,7 5,5 4,9 5,5 5,8 2,1 
1980 9,1 6,7 3,3 6,4 8,3 8,0 0,7 6,2 6,3 6,1 7,1 2,0 
1971-80 5,5 4,1 2,7 3,8 7,4 6,0 0,3 4,5 4,2 4,2 6,4 1,8 
1981 11,2 8,9 4,7 7,8 10,2 8,8 1,0 8,8 9,2 7,8' 7,6 2,2 
1982 13, l 9,5 6,8 8,8 12,3 10,5 1,3 11,7 10,6 9,4 9,7 2,4 
1983 14,4 10,2 8,4 9,0 15,0 11,8 1,6 14,0 11,5 10,6 9,6 2,7 
1984 14,4 10,0 8,5 10,7 16,5 12,5 1,7 14,8 11,6 11,0 
1985 14,8 9,9 8,5 12,4 16,5 12,9 1,8 14,8 11,7 11,5 
Tableau 4 
PIB aux prix courants 
(en milliards de monnaiu narionales) 
B DK D GR F lRL L NL UK CE USA Japon 
1960 557,0 40,94 302,7 105,2 296,5 0,631 23 207 26,03 44,00 25,69 261,3 505,3 15 841 
1961 592,4 45,43 331,7 118,6 323,5 0,680 25 810 27,27 46,46 27,41 284,5 523,3 19 579 
1962 633,7 51,19 360,8 126,0 361,2 o,n6 28 998 27,37 50,0l 28,69 309,6 563,5 21 715 
1963 681,3 54,49 382,4 140,7 404,9 0,791 33 215 29,48 54,26 30,51 337,1 594,7 25 076 
1964 762,5 62,29 420,2 158,0 449,2 0,901 36 360 33,41 63,85 33,27 372,2 635,6 29 646 
1965 830,0 69,97 459,2 179,8 483,5 0,959 39 124 35,14 71,31 35,74 403,5 688,6 32 750 
1966 892,1 77,18 488,2 200,0 523,4 1,010 42 391 36,80 77,65 38,07 433,4 753,6 38 029 
1967 955,3 84,81 494,4 216,1 565,4 1,104 46 695 37,77 85,19 40,27 459,9 797,2 44 567 
1968 1 022,3 94,36 533,3 234,5 614,5 1,245 50 614 41,37 94,46 43,68 500,4 870,3 52 853 
1969 1 134,2 107,32 596,9 266,5 700,7 1,438 55 876 47,57 106,98 46,66 556,3 940,5 62 181 
1970 1 262,l 118,63 675,3 298,9 782,6 1,620 62 883 54,04 120,50 51,18 624,7 988,7 73 285 
1971 1 382,0 131,12 750,6 330,3 872,4 1,853 68 510 55,97 136,36 57,44 694,7 1 037,2 80 632 
1972 1 545,4 150,73 823,7 377,9 981,1 2,238 75 124 62,41 154,32 63,55 771,6 1 180,0 92 306 
1973 1 755,0 172,86 917,3 484,2 I 114,2 2,701 89 746 76,41 176,80 73,27 887,0 1 315,3 112 420 
1974 2 056,8 193,63 984,6 564,2 1 278,3 2,988 110719 93,24 200,13 83,40 1 006,0 1420,9 134 169 
1975 2 271,1 216,26 1 026,5 672,2 1 452,3 3,728 125 378 86,63 220,25 105,12 1 128,4 I 538,8 148 031 
1976 2 572,4 251,21 1 119,7 824,9 1 678,0 4,582 156 657 99,50 252,59 125,27 1 293,8 J 705,9 165 851 
1977 2 774,9 279,31 1 196,1 963,7 1 884,6 5,503 190 083 101,87 274,93 144,37 1 438,1 I 903,l 184 460 
1978 2 981,6 311,38 1 258,1 I 161,4 2 141,1 6,422 222 254 112,08 297,01 166,03 I 595,6 2 140,4 202 638 
1979 3 182,0 346,89 1 392,5 I 428,8 2 442,3 7,466 270 198 123,32 315,96 193,92 1 795,5 2 382,2 218 616 
1980 3 426,1 373,79 I 481,4 I 710,l 2 765,3 8,866 338 743 135,20 336,74 226,24 2 020,3 2 598,6 235 912 
1981 3 559,4 410,58 I 542,6 2 033,5 3 106,l 10,575 401 300 143,20 353,28 249,23 2 213,3 2 923,8 251 807 
1982 3 851,3 469,89 I 599,1 2 517,9 3 549,7 12,421 469 797 152,80 367,39 273,27 2 411,7 3 041,4 264 470 
1983 4 091,7 518,20 1 666,2 3 024,2 3 934,0 13,801 534 093 162,03 376,40 296,92 2 580,1 3 278,1 274 311 
1984 4 381,7 567,31 I 739,6 3 654,8 4 288,7 15,312 605 292 176,62 393,60 315,35 2761,7 3 613,8 291 651 
1985 4 662,0 610,29 1 821,3 4 386,9 4 619,3 16,616 665 778 191,02 404,79 342,25 2 940,1 3 880,l 308 639 
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Tableau 5 
PIB aux prix courants 
(monnait! national~. varialion anniulle ~n pourcentage) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE - USA Japon 
1961 6,4 11,0 9,6 12,8 9,1 7,7 11,2 4,8 5,6 6,7 8,7 3,6 23,6 
1962 7,0 12,7 8,8 6,2 11,7 8,3 12,4 0,4 7,7 4,7 9,0 7,7 10,9 
1963 7,5 6,4 6,0 11,7 12,1 7,5 14,5 7,7 8,5 6,3 8,9 5,5 15,5 
1964 11,9 14,3 9,9 12,3 10,9 13,8 9,5 13,3 17,7 9,1 10,6 6,9 18,2 
1965 8,8 12,3 9,3 13,8 7,6 6,5 7,6 5,2 11,7 7,4 8,6 8,3 10,5 
1966 7,5 10,3 6,3 11,2 8,3 5,4 8,4 4,7 8,9 6,5 7,5 9,4 16, I 
1967 7,1 9,9 1,3 8,1 8,0 9,2 10,2 2,6 9,7 5,8 6,1 5,8 17,2 
1968 7,0 11,3 7,9 8,5 8,7 12,8 8,4 9,5 10,9 8,5 8,6 9,2 18,6 
1969 10,9 13,7 11,9 13,6 14,0 15,5 10,4 15,0 13,3 6,8 11,2 8,1 17,6 
1970 11,3 10,5 13, 1 12,2 11,7 12,6 12,5 13,6 12,6 9,7 11,9 5,1 17,9 
1961-70 8,5 11,2 8,4 11,0 10,2 9,9 10,5 7,6 10,6 7,1 9,1 6,9 16,6 
1971 9,5 10,5 11, 1 10,5 11,5 14,4 8,9 3,6 13,2 12,2 11,2 8,5 10,0 
1972 11,8 15,0 9,8 14,4 12,5 20,8 9,7 11,5 13,2 10,6 11,2 9,9 14,5 
1973 13,6 14,7 11,4 28,1 13,6 20,7 19,5 22,4 14,6 15,3 14,8 11,5 21,8 
1974 17,2 12,0 7,3 16,5 14, 10,6 23,4 22,0 13,2 13,8 14,3 8,0 19,3 
1975 10,4 11, 7 4,3 19,1 13,6 24,8 13,2 -7,1 10,1 26,0 13,5 8,3 10,3 
1976 13,3 16,2 9,1 22,7 15,5 22,9 24,9 14,9 14,7 19,2 16,2 10,9 12,0 
1977 7,9 11,2 6,8 16,8 12,3 20,1 21,3 2,4 8,8 15,3 12,2 11,6 11 ,2 
1978 7,4 11,5 7,4 20,5 13,6 16,7 16,9 10,0 8,0 15,0 12,1 12,5 9,9 
1979 6,7 11,4 8,4 23,0 14,1 16,3 21,6 10,0 6,4 16,8 13,0 11,3 7,9 
1980 7,7 7,8 6,4 19,7 13,2 18,7 25,4 9,6 6,6 16,7 12,1 9,1 7,9 
1971-80 10,5 12,2 8,2 19,l 13,5 18,5 18,3 9,6 10,8 16,0 13,1 10,1 12,4 
1981 3,9 9,8 4,1 18,9 12,3 19,3 18,5 5,9 4,9 10,2 9,0 12,5 6,7 
1982 8,2 14,4 3,7 23,8 14,3 17,5 17,1 6,7 4,0 9,6 9,5 4,0 5,0 
1983 6,2. 10,3 4,2 20,1 10,8 11,1 13,7 6,0 2,5 8,7 7,4 7,8 3,7 
1984 7,1 9,5 4,4 20,9 9,0 10,9 13,3 9,0 4,6 6,2 6,9 10,2 6,3 
1985 6,4 7,6 4,7 20,0 7,7 8,5 10,0 8,2 2,8 8,5 6,5 7,4 5,8 
Tableau 6 
PIB aux prix courants 
(en milliards d'Ecus) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japon 
1960 10,5 5,6 68,2 3,3 56,9 1,7 35,2 0,5 11,0 68,1 261,3 478,4 41,7 
1961 11,l 6,2 77,0 3,7 61,4 1,8 38,7 0,5 11,9 71,9 284,5 490,3 51,0 
1962 11,8 6,9 84,3 3,9 68,4 1,9 43,4 0,5 12,9 75,1 309,6 526,7 56,4 
1963 12,7 7,4 89,4 4,4 76,7 2,1 49,7 0,6 14,0 79,8 337,1 555,9 65,l 
\ 1964 14,3 8,4 98,2 4,9 85,0 2,4 54,4 0,6 16,5 87,1 372,2 594,1 77,0 
1965 15,5 9,5 107,3 5,6 91,5 2,5 58,5 0,7 18,4 93,5 403,5 643,7 85,0 
1966 16,7 10,4 114,1 6,2 99,1 2,6 63,4 0,7 20,1 99,6 433,4 704,4 98,7 
1967 17,9 11,4 116,1 6,8 107,5 2,8 70,2 0,7 22,1 103,9 459,9 748,6 116,3 
1968 19,9 12,2 129,6 7,6 121,0 2,9 78,7 0,8 25,4 101,9 500,4 845,8 142,7 
1969 22,2 14,0 148,3 8,7 132,4 3,4 87,5 0,9 28,9 109,5 556,3 920,l 169,0 
1970 24,7 15,5 180,5 9,7 137,8 3,8 -98,4 1,1 32,6 120,1 624,7 967,2 199,1 
1971 27,2 16,9 205,9 10,5 151, I 4,3 105,8 1,1 37,3 134,0 694,7 1 024,3 221,6 
1972 31,3 19,4 230,3 11,2 173,4 5,0 114,8 1,3 42,9 141,6 771,6 l 051,9 271,7 
1973 36,7 23,3 280,0 13,1 203,8 5,4 125,3 1,6 51,6 145,9 887,8 1 067,8 337,4 
1974 44,3 26,7 319,3 15,8 222,9 5,9 142,7 2,0 62,5 163,6 1 006,0 I 191,3 386,1 
1975 49,8 30,4 336,6 16,8 273,0 6,7 154,9 1,9 70,3 187,7 1 128,4 1 240,2 402,6 
1976 59,6 37,2 397,7 20,2 313,9 7,4 168,4 2,3 85,5 201,5 I 293,8 I 525,8 500,7 
1977 67,9 40,7 451,7 22,9 336,2 8,4 188,8 2,5 98,2 220,9 I 438, l I 667,7 603,2 
1978 74,4 44,4 502,8 24,8 373,0 9,7 205,7 2,8 107,8 250,1 1 595,6 1 680,0 758,7 
1979 79,2 48,1 554,6 28,1 419,0 11,2 237,3 3,1 115,0 300,0 I 795,5 1 738,0 727,6 
1980 84,4 47,8 586,9 28,8 471,2 13,1 284,8 3,3 122,0 378,0 2 020,3 1 866,4 748,8 
1981 86,2 51,8 613,6 33,0 514,3 15,3 317,7 3,5 127,3 450,6 2 213,3 2 618,8 l 026,2 
1982 86,1 57,6 673,0 38,5 552,0 18,0 354,9 3,4 140,6 487,6 2 411,7 3 104,3 I 085,9 
1983 90,0 63,7 733,9 38,7 581,0 19,3 395,6 3,6 148,4 505,8 2 580,1 3 682,4 l 297,9 
1984 96,2 69,6 777,6 41,7 624,3 21,0 438,6 3,9 156,1 532,7 2 761,7 4 569,l l 538, 1 
1985 103,0 75,3 824,0 43,5 674,0 22,6 476,0 4,2 162,5 555, l 2 940,1 5 068,8 l 667,3 
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Tableau 7 
PIB par habitant 
(nr&w) 
B DK D GR F TRL L NL UK CE USA Japoa 
1960 1 157 1 225 1 231 399 1245 591 700 1 570 955 1 296 1 086 2 658 447 
1961 1 211 l 335 1 371 441 1 330 633 766 l 613 1 024 l 358 1 172 2 679 542 
1962 1 285 1 491 1 483 465 1455 680 853 1 595 1 094 1 406 1 262 2 835 594 
1963 1 372 1 574 1 557 517 1603 727 970 1 701 1 171 1 487 1 361 2 949 679 
1964 1 522 1 786 1 694 579 1 760 823 1 054 1 905 1 360 l 612 1490 3 108 794 
1965 1 642 1 990 1 831 655 I 877 873 1 126 1 982 1498 l 720 1 601 3 326 868 
1966 l 754 2 177 1 929 723 2016 917 1 212 2 060 1 610 l 823 l 707 3 602 999 
1967 1 878 2 361 1 958 776 2 171 982 1 332 2 118 1 754 1 891 1 801 3 791 1 164 
1968 2072 2 512 2 178 869 2424 997 1 485 2 394 1 993 1 847 1949 4 242 1 412 
1969 2 309 2 862 2 468 990 2 632 I 153 1640 2 758 2 246 l 978 2 152 4 569 1 651 
1970 2 562 3 139 2 976 l 109 2 715 1 289 1 834 3 117 2499 2164 2 400 4 742 l 926 
1971 2 809 3 408 3 359 1 190 2 949 1 452 I 959 3 214 2 826 2406 2 649 4 952 2097 
1972 3 225 3 876 3 734 l 263 3 354 1 648 2 110 3 648 3 216 2 534 2 923 5 026 2 535 
1973 3 770 4 641 4 517 1 467 3 910 1 750 2 281 4 560 3 838 2 605 3 340 5 052 3 104 
1974 4 538 5 287 5 146 1 759 4250 I 876 2 576 5 659 4 615 2 921 3 772 5 584 3 505 
1975 5 088 6 OOO 5 444 1 858 5 180 2 095 2 774 5 296 5 143 3 353 4 219 5 756 3 610 
1976 6 074 7 324 6 463 2 201 5 936 2 294 2 999 6 389 6 206 3 601 4 82& 7 013 4440 
1977 6 911 8 007 7 356 2 463 6 334 2 573 3 344 6 893 7 086 3 950 5 355 7 589 5 298 
1978 7 572 8 691 8 198 2 633 7002 2 919 3 628 7 727 7 737 4474 5 927 7 564 6 602 
1979 8 053 9 404 9 038 2 947 7 834 3 311 4 170 8 458 8 191 5 362 6 651 7 739 6 279 
1980 8 571 9 321 9 532 2 990 8 772 3 856 4 991 9 139 8 623 6 749 7 458 8 215 6 411 
1981 8 749 10 118 9 948 3 392 9 529 4445 5 554 9 501 8 935 8 044 8 148 11 419 8 772 
1982 8 739 11 254 10 919 3 935 10 180 5 171 6 266 9 337 9 821 8 696 8 883 13 393 9 169 
1983 9 141 12 458 II 947 3 924 10 672 5 503 6 969 9 754 10 327 9 013 9 491 15 738 10 882 
1984 9 776 13 620 12 684 4 190 11 422 5 943 7 712 19 610 10 828 9 479 10 144 19 344 12 807 
1985 10 461 14 738 13 468 4 333 12 294 6 354 8 359 11 552 11 224 9 860 10 784° 21 258 13 786 
Tableau 8 
PIB aux prix de 1975 
( variarion ann~ II• nr pourctntagt) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japon 
1961 5,0 6,4 5,2 11, 1 5,5 5,0 8,2 4,4 2,9 3,3 5,2 2,6 14,6 
1962 5,2 5,7 4,5 1,5 6,7 3,2 6,2 1,4 4,3 1,0 4,3 5,5 7,1 
1963 4,3 0,6 3,2 10,1 5,3 4,8 5,6 2,6 3,3 4,2 4,4 4,0 10,5 
1964 6,9 9,3 6,7 8,3 ·6,5 3,8 2,8 7,5 8,6 5,2 5,8 5,3 13,2 
1965 3,6 4,6 5,5 9,4 4,8 1,9 3,3 1,7 5,3 2,3 4,1 6,1 5, 1 
1966 3,2 6,4 2,7 6,1 5,2 0,9 6,0 1,7 2,7 1,9 3,7 5,8 10,6 
1967 3,9 3,7 0,0 5,5 4,7 5,8 7,2 1,6 5,3 2,7 3,4 2,8 10,8 
1968 4,2 3,8 5,7 6,7 4,3 8,2 6,5 4,2 6,4 4,2 5,2 4,0 12,8 
1969 5,9 6,5 7,4 9,9 7,0 5,9 6,1 8,9 6,4 1,3 5,6 2,8 12,3 
1970 6,2 2,3 5,2 8,0 5,7 2,7 5,3 2,2 6,7 2,2 4,7 - 0,3 9,8 
1961-70 4,8 4,9 4,6 7,6 5,6 4,2 5,7 3,6 5,2 2,8 4,6 3,9 10,6 
1971 3,9 2,4 3,3 7,1 5,4 3,5 1,6 4,3 4,3 2,6 3,4 3,1 4,6 
1972 5,3 5,4 4,2 8,9 5,9 6,5 3,2 6,2 3,4 2,1 4,1 5,4 8,8 
1973 6,2 3,8 4,5 7,3 5,4 4,7 7,0 10,8 5,7 7,6 6,0 5,5 8,8 
1974 4,4 - 0,7 0,7 - 3,6 3,2 4,3 4,1 3,6 3,5 - 0,9 1,7 - 0,7 - 1,0 
1975 - 1,9 - 1,0 - 1,6 6,0 0,2 2,0 -3,6 - 6,1 -1 ,0 - 0,9 - 1,2 - 0,7 2,3 
1976 5,5 6,9 5,4 6,4 4,9 2,2 5,9 1,9 5,3 3,7 5,0 4,9 5,3 
1977 0,6 2,0 3, 1 3,4 3, 1 6,8 1,9 0,6 2,4 1,2 2,4 5,2 5,3 
1978 3,2 1,8 3,1 6,7 4,0 5,8 2,7 4,5 2,5 3,5 3,3 4,7 5,0 
1979 2,5 3,7 4,1 3,7 3,3 3,4 4,9 4,0 2,4 2,0 3,5 2,3 5,1 
1980 3,2 -0,4 2,0 1,6 I , I 3,7 3,9 1,7 0,9 - 2,6 1,1 - 0,2 4,9 
1971-80 3,3 2,4 2,8 4,7 3,6 4,3 3,1 3,1 2,9 1,8 2,9 2,9 4,9 
1981 - 1,1 - 0,7 0,0 - 0,4 0,3 1,6 0,1 - 1,8 - 0,8 - 1,3 - 0,3 3.0 4,0 
1982 1,1 3,6 - 1,0 -0,0 1,6 1,2 -0,3 - 1,1 - 1,6 2,3 0,5 - 2,4 3,2 
1983 0,4 2,4 1,0 0,3 0,7 0,6 - 1,2 - 1,4 0,6 3,3 0,9 3,8 3,0 
1984 1,5 3,8 2,4 2,2 1,4 3,1 2,9 2,0 2,0 2,0 2,2 6,0 4,7 
1985 1,0 2,9 2,5 2,0 1,7 2,6 2,3 1,9 1,8 2,9 2,3 2,5 3,7 
220 
Tableau 9 
Productionindustrielle 
(variation annuel/e en pourcentage) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japoo 
1960 6,8 8,7 11,7 8,9 6,9 16,7 9,0 10,0 6,8 10,l 2,2 24,4 
1961 6,2 5,1 6,1 5,5 8,5 9,5 2,9 3,6 0,0 4,8 0,7 19,6 
1962 5,7 8,9 8,4 5,1 7,2 7,8 -4,2 3,5 1,1 5,7 8,1 8,0 
1963 7,4 1,3 3,5 10,l 6,0 5,9 7,8 1,0 5,1 4,0 4,8 6,1 11,5 
1964 6,5 11,7 7,8 10,8 6,2 7,6 1,3 9,2 9,7 7,9 6,8 6,7 15,4 
1965 2,5 6,6 5,3 8,8 1,6 4,2 3,8 0,8 4,4 3,3 3,8 9,9 4,1 
1966 2,0 2,9 1,2 15,7 5,9 3,2 12,0 -3,2 4,2 1,4 3,6 8,8 12,8 
1967 1,8 3,9 -2,6 4,7 2,4 7,9 8,9 -0,6 2,7 0,2 1, l 2,3 19,2 
1968 5,5 7,4 9,4 7,7 3,5 10,5 6,7 6,0 9,2 6,4 7,0 6,3 15,2 
1969 9,7 12,4 12,9 11,8 10,9 7,2 3,0 12,8 10,8 3,5 9,0 4,6 16,0 
1970 3,1 2,5 6,2 10,4 5,6 4,4 6,4 0,5 8,7 0,6 4,9 3,0 13,6 
1961-70 5,0 6,2 5,7 5,2 6,6 6,7 2,4 6,2 2,8 5,1 4,9 13,5 
1971 1,7 2,4 1,5 11,3 6,4 3,7 -0,5 -1,3 6,0 0,1 2,3 1,8 2,7 
1972 7,5 4,4 4,1 14,2 5,5 4,2 4,9 4,2 4,7 2,2 4,4 9,2 7,3 
1973 6,2 3,4 7,1 15,3 6,7 9,9 9,7 12,0 7,2 8,2 7,4 8,3 14,9 
1974 4,0 -1,l -1,1 -1,4 2,5 2,9 3,9 3,5 5,0 -2,6 0,6 0,3 3,9 
1975 -9,8 -5,1 -6,2 4,3 -7,2 -6,1 -8,8 -21,9 -4,8 -4,8 -6,6 -9,0 -10,5 
1976 7,7 9,2 7,4 10,5 8,6 8,7 11,6 3,8 7,7 2,7 7,4 10,7 11,0 
1977 0,5 0,8 2,8 1,5 1,9 8,0 0,0 0,5 0,5 4,7 2,1 6,0 4,1 
1978 2,4 2,3 1,9 7,5 2,3 7,9 2,1 3,2 0,8 3,7 2,7 5,7 6,2 
1979 4,5 3,6 5,1 6,0 4,0 7,7 6,7 3,4 3,1 3,8 4,7 4,4 7,1 
1980 -1,2 0,2 0,2 0,9 -0,5 -0,8 5,0 -3,3 -0,l -6,5 -0,5 -3,7 4,6 
1971-80 2,3 1,9 2,3 6,9 2,9 4,6 3,3 0,0 2,9 1,0 2,4 3,3 4,4 
1981 -2,7 0,0 -1,9 -0,6 -2,3 0,6 -2,2 -6,8 -1,7 -3,6 -2,3 2,7 1,0 
1982 0,0 2,8 -2,9 -4,2 -1,2 -0,4 -3,l -3,7 -3,4 1,7 -1,6 8,2 0,4 
1983 2,1 3,2 0,6 -0,7 1,1 6,6 -2,4 1,1 1,3 3,3 0,9 6,5 3,6 
1984" 4,9 9,5 3,5 0,9 2,0 10,0 3,2 10,4 5,0 -0,4 
1985 3,7 7,4 3,0 1,5 2,0 7,5 3,0 3,0 2,7 5,3 2,7 
Tableau 10 
Consommatioo privee aux prix courants 
(tn pource11tage du PIB) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japon 
1960 68,7 62,7 59,7 81,2 61;( 80,4 64,4 55,2 58,3 66,3 63,2 63,8 56,9 
1961 67,4 62,7 59,6 77,9 61,6 78,9 63,4 55,5 59,4 65,3 62,8 63,6 52,7 
1962 66,3 62,4 59,4 77,7 61,8 78,2 63,6 58,4 60,1 66,1 62,9 62,7 55,3 
1963 66,7 62,l 59,6 75,7 62,4 77,5 64,7 58,3 61,6 66,0 63,4 62,7 56,l 
1964 63,7 61,0 58,4 74,6 61,4 76,2 64,1 57,5 59,0 64,5 62,l 62,5 55,3 
1965 63,8 59,5 59,0 73,9 61,0 75,8 64,0 58,6 58,9 64,0 61,9 62,3 58,4 
1966 63,4 60,l 59,6 73,8 61,0 75,0 65,2 58,8 58,5 63,6 62,2 
I 
· 61,5 57,9 
1967 62,4 60,3 60,8 73,6 61,1 73,5 65,3 58,3 57,6 . 63,3 62,4 61,3 56,6 
1968 63,3 59,2 60,1 72,8 61,2 74,l 64,2 56,9 56,6 63,0 61,9 61,7 54,6 
1969 61,8 58,0 59,0 70,3 61,2 72,5 63,7 52,9 56,8 62,7 61,4 61,8 53,5 
1970 59,4 58,1 58,0 70,3 60,2 71,0 63,9 51,3 56,7 62,2 . 60,7 62,9 52,2 
1961-70 63,8 60,3 59,4 74,l 61,3 75,3 64,2 56,6 58,5 64,1 62,2 62,3 55,3 
1971 59,7 56,6 58,2 69,8 60,6 70,0 63,7 54,9 56,2 62,2 60,7 62,8 53,5 
1972 59,6 54,3 58,8 67,7 60,5 66,0 63,9 54,0 56,0 63,4 61,0 62,7 54,0 
1973 59,9 55,2 58,0 65,6 60,1 65,3 63,5 48,8 55,4 62,7 60,5 62,0 53,6 
1974 59,2 55,2 58,8 69,l 61,2 69,4 63,9 46,2 55,2 63,6 61,2 62,7 54,3 
1975 60,5 56,2 62,2 69,5 61,9 64,7 65,5 57,5 57,2 62,l 62,4 63,7 57,l 
1976 60,3 57,l 61,8 68,4 62,1 64,3 64,I 56,5 57,0 60,8 61,8 63,9 57,4 
1977 61,2 57,3 62,0 69,0 62,2 63,9 63,8 59,8 58,8 60,6 61,9 63,6 57,4 
1978 60,7 56,5 61,5 68,2 62,3 62,3 63,5 57,9 59,0 60,3 61,6 63,l 57,2 
1979 61,7 56,5 60,8 66,4 62,4 63,0 63,2 57,7 59,5 61,3 61,7 63,4 58,1 
1980 62,6 55,9 61,2 67,4 63,4 63,4 63,2 58,5 59,1 60,5 61,9 64,5 58,3 
1971-80 60,6 56,1 60,3 68,l 61,7 65,2 63,8 55,2 57,4 61,7 61,5 63,2 56,1 
1981 64,5 56,3 61,9 70,4 64,9 63,7 64,0 60,5 59,3 60,9 62,8 64,1 51,5 
1982 65,2 55,4 61,6 69,3 65,2 60,3 64,0· 61,4 59,3 60,8 62,7 66,0 58,7 
1983 65,4 54,5 56,8 69,0 64,4 58,8 64,0 61,4 60,4 60,5 62,7 66,2 59,4 
1984 64,2 54,1 56,4 68,9 64,1 58,3 63,4 59,1 59,3 60,9 62,4 65,9 59,1 
1985 63,0 53,5 55,8 68,6 63,6 58,2 62,7 58,2 59,l 60,4 61,8 66,7 59,7 
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Tableau 11 
Consommation privee aux prix de 1975 
(•·ariaJion annutllt en pourc,,ntagt) 
B DK D GR F IRL I L NL UK CE USA Japon 
1961 1,7 7,1 5,5 7,2 5,9 3, 1 7,5 4,9 5,4 2,1 4,9 2,1 8,4 
1962 4,1 5,6 5,1 4,5 7,3 3,5 7,1 4,6 6,1 2,2 5,1 4,5 9,5 
1963 4,3 0,2 3,1 5,4 7,1 4,3 8,9 4,5 7,1 4,5 5,4 3,8 9,6 
1964 2,7 8,0 5,4 8,2 5,5 4,2 3,3 8,5 5,4 2,9 4,4 5,5 11,6 
1965 4,2 3,4 6,8 7,8 4,2 0,8 3,7 3,9 7,2 1,4 4,2 5,6 5,6 
1966 2,7 10,8 3,7 7,4 4,9 1,5 7,3 1,5 2,5 1,8 4,2 5,1 9,7 
1967 2,8 3,3 1,6 5,8 5,0 3,8 7,0 -,5 4,8 2,7 3,9 3,1 9,5 
1968 5,5 1,5 4,9 6,6 3,6 8,9 5,0 4,3 6,1 3,3 4,3 5,4 8,3 
1969 5,3 6,3 7,3 6,5 6,5 5,4 6,5 5,0 7,0 ,7 5,3 3,7 10,1 
1970 3,3 3,4 6,8 8,7 4,7 2,0 7,4 5,9 7,9 2,7 5,4 2,3 6,9 
1961-70 3,6 4,9 5,0 6,8 5,5 3,7 6,4 4,2 5,9 2,4 4,7 4,1 8,9 
1971 4,7 -0,3 5,1 6,6 6,3 3, 1 3,0 5,8 3,4 3,1 4,3 3,7 5,9 
1972 5,8 1,8 4,9 7,2 6,1 3,9 3,4 4,3 3,5 5,9 5,0 5,7 9,5 
1973 7,7 5,2 2,3 7,9 5,6 7,0 5,7 5,4 3,9 5,2 4,7 4,1 9,3 
1974 3,0 -2,3 1,3 -0,7 3,2 1,7 2,7 5,0 2,4 -1,4 1,4 -0,7 -0,7 
1975 0,4 3,3 4,2 6,1 3,2 -4,9 -1,3 5,1 3,1 -0,5 1,7 2,1 4,1 
1976 4,9 8,4 4,0 6,2 5,4 2,7 3,6 3,0 5,2 0,9 3,8 5,6 3,4 
1977 2,3 1,0 3,3 5,4 3,0 5,8 2,2 2,4 4,1 0,0 2,4 4,7 3,8 
1978 2,6 0,7 3,7 5,5 5,0 6,3 3,0 3,0 3,9 4,9 4,1 4,2 4,7 
1979 4,6 1, I 3,0 2,7 3,4 3,8 5,3 3,6 3,2 4,4 3,8 2,7 5,9 
1980 2,2 -3,0 1,6 -0,4 1,6 0,6 4,3 3,2 0,1 -1,4 1,3 0,6 1,3 
1971-80 3,8 1,5 3,3 4,6 4,3 2,9 3,2 4,1 3,3 2,1 3,2 3,2 4,7 
1981 -1,6 -0,8 -0,4 1,6 2,1 -0,2 0,5 1,7 -1,9 -0,2 0,3 2,7 0,5 
1982 1,8 2,1 -1,9 0,6 3,3 -5,0 0,3 -1,6 -1,4 1,2 0,5 1,3 4,2 
1983 -1,0 2,2 1, 1 0,0 1,0 -3,5 -0,6 -1,4 -0,2 4,3 1,2 4,8 3,3 
1984 -1,2 2,5 1,2 1,8 0,9 1, I 1,7 -1,6 -0,5 1,7 1,2 5.5 3,5 
1985 -1,0 2,0 1,4 1,4 1,1 1,3 1,6 1,0 0,3 2,0 1,4 3,2 3,7 
Tableau 12 
Consommation publique aux prix courants 
(tn pourcentages du PIB) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japon 
1960 12,4 13,4 10,7 11,7 13,0 12,5 12,8 9,8 13,4 16,5 13,2 16,9 8,9 
1961 11,9 14,6 11, 1 11,3 13,1 12,5 12,7 9,5 14,0 16,6 13.4 17,8 8,4 
1962 12,3 15,3 11,9 11,6 13,3 12,6 13,1 10,9 14,5 17,0 13,8 17,9 8,8 
1963 13,0 15,6 12,6 11,3 . 13,4 12,8 13,9 12,2 15,4 16,9 14,2 17,7 9,0 
1964 12,5 15,7 11,9 11,6 13,3 13,4 14,3 10,8 15,5 16,4 14,0 17,5 8,8 
1965 12,8 16,4 12,l 11,7 13,1 13,7 15,1 10,9 15,5 16,8 14,2 17,1 8,2 
1966 13,l 17,1 12,l 11,8 13,0 13,6 14,9 11,4 15,9 17,1 14,3 18,1 8,0 
1967 13,5 17,8 12,6 13,0 13,0 13,4 14,4 11,9 16,2 17,9 14,6 19,3 7,7 
1968 13,6 18,6 11,8 12,9 13,5 13,4 14,5 11,8 15,9 17,6 14,4 19,2 7,4 
1969 13,6 18,9 11,9 12,7 13,3 13,6 14,2 10,9 16,0 17,2 14,2 18,8 7,3 
1970 13,4 20,0 12,0 12,6 13,4 14,6 13,8 10,7 16,3 17,6 14,3 19,2 7,4 
1961-70 13,0 17,0 12,0 12,1 13,3 13,4 14,l 11, 1 15,5 17, I 14,l 18,3 8,1 
1971 14,1 21,3 12,7 12,5 13,4 15,2 15,5 11,7 16,7 17,9 14,9 18,5 8,0 
1972 14,5 21,3 12,7 12,2 13,2 15,3 16,1 11,9 16,7 18,4 15,1 18,4 8,2 
1973 14,5 21,3 13,0 11,5 13,2 15,7 15,5 11,3 16,3 18,3 15,0 17,7 8,3 
1974 14,7 23,4 13,9 13,8 13,6 17,2 15,1 11,5 17,0 20,0 15,7 18,4 9,1 
1975 16,4 24,6 14,4 15,2 14,4 19,0 15,4 14,9 18,2 21,9 16,7 18,9 10,l 
1976 16,5 24,1 13,7 15,1 14,6 18,4 14,8 14,8 18,0 21,4 16,3 18,6 9,9 
1977 16,8 23,9 13,5 16,0 14,7 18,0 15,3 16,0 17,4 20,3 16,1 18,1 9,9 
1978 17,4 24,5 13,6 15,9 15,0 18,3 15,9 15,6 17,7 19,9 16,3 17,5 9,7 
1979 17,6 25,0 13,6 16,3 14,9 19,4 16,2 15,8 18,1 19,8 16,3 17,4 9,8 
1980 17,9 26,7 13,9 16,3 15,2 21,3 16,4 16,7 17,9 21,4 16,9 18,1 10,0 
1971-80 16,l 23,6 13,5 14,5 14,2 17,8 15,6 14,0 17,4 19,9 15,9 18,1 9,3 
1981 18,8 27,7 14,l 18,0 15,8 21,8 18,2 17,5 17,8 21,9 17,5 17,8 10,1 
1982 18,3 27,9 14,0 18,4 16,2 21,7 18,4 17,6 17,8 22,0 17,7 18,7 10,3 
1983 18,2 27,5 20,0 18,8 16,5 20,3 20,0 17,3 17,7 21,9 17,8 · 19,3 
1984 17,9 26,3 19,7 19,3 16,4 19,7 20,2 16,9 16,7 21,6 17,6 
1985 17,6 25,2 19,3 19,8 16,0 18,6 19,8 16,7 16,2 21,l 17,3 
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Tableau 13 
Consommation publique aux prix de 197S 
( variation annue/le en pourcentage) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japon 
1961 1,9 5,3 6,7 4,4 4,7 2,1 4,4 1,2 3,6 3,5 4,6 6,0 6,1 
1962 8,6 9,9 10,4 6,7 4,7 3,1 3,9 2,4 4,2 3,1 5,6 5,2 8,4 
1963 ll,6 2,9 6,2 4,2 3,4 4,0 4,3 5,8 6,7 1,8 4,? 1,5 8,7 
1964 4,2 7,3 0,6 9,3 4,1 3,1 4,2 -0,8 1,7 1,6 2,5 2,5 6,0 
1965 5,5 3,4 4,0 9,0 3,2 3,7 3,9 2,5 1,5 2,6 3,4 2,7 6,3 
1966 4,7 5,5 1,0 6,3 2,7 1,1 4,0 5,8 1,7 2,7 2,6 10,0 5,8 
1967 5,7 7,6 2,9 8,5 4,2 4,5 4,4 4,2 2,4 5,7 4,5 8,1 4,7 
1968 3,5 4,7 -1,4 1,3 5,6 5,8 5,2 5,6 2,2 0,4 2,1 3,0 5,7 
1969 6,3 6,8 4,6 7,7 4,1 6,9 2,8 3,3 4,5 -1,9 2,5 0,4 5,1 
1970 2,2 6,9 4,4 5,9 4,1 11,3 2,6 4,1 6,0 1,5 3,4 -1,4 5,7 
1961-70 5,4 6,0 3,9 6,3 4,1 4,5 4,0 3,4 3,4 2,1 3,5 3,7 6,2 
1971 5,5 5,5 3,9 4,9 3,5 8,6 5,7 3,8 3,3 3,0 4,0 -2,3 5,4 
1972 5,9 5,7 2,3 5,7 2,7 7,5 5,3 4,0 1,8 4,1 3,7 2,3 5,2 
1973 5,2 4,0 3,7 6,8 3,2 6,7 2,4 3,3 0,7 4,7 3,6 0,4 5,0 
1974 3,4 3,5 2,5 12,1 1,2 7,6 2,8 4,8 2,0 1,5 2,3 3,6 3,5 
1975 4,8 2,0 1,1 11,9 4,7 7,0 3,2 6,6 3,9 5,4 3,8 2,5 6,8 
1976 3,6 3,9 0,0 5,1 5,7 2,5 2,2 1,9 4,0 1,0 2,3 2,0 4,1 
1977 2,3 2,9 1,2 6,5 1,4 3,6 2,8 3,0 3,2 -1,1 1,2 1, 1 3,9 
1978 6,2 6,2 3,8 3,5 4,8 7,0 2,3 2,0 3,9 2,2 3,5 1,9 5,1 
1979 2,4 5,9 3,8 5,8 1,8 6,9 1,6 4,7 2,9 1,9 2,6 2,4 4,3 
1980 1,5 4,3 2,2 0,2 1,5 6,7 2,1 4,6 0,6 1,7 1,9 2,5 2,9 
1971-80 4,1 4,4 2,4 6,2 3,0 6,4 3,0 3,8 2,6 2,4 2,9 1,6 4,6 
1981 0,9 2,3 1,0 6,7 2,3 1,9 3, 1 2,1 1,6 -0,2 1,5 1,3 4,6 
1982 -1,4 4,1 -0,9 1,0 2,2 3,3 1,8 0,3 0,6 1,4 I, 1 2,8 3,5 
1983 0,2 1,3 -0,0 2,4 1,8 -0,0 2,8 -0,0 I, 1 2,6 1,7 2,6 2,4 
1984 -0,4 -0,1 0,6 3,0 0,2 -1,2 2,1 -0,7 -1,1 0,6 0,6 0,2 1,5 
1985 -0,7 0,0 0,5 2,5 -0,5 -0,4 1,0 -0,3 0,1 0,8 0,4 2,7 0,7 
Tableau 14 
Formation brute de capital fixe aux prix courants 
(en pourcentage du PIB) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japan 
1960 19,3 21,2 24,3 19,0 20,1 14,4 22,6 21,0 24,0 16,3 20,8 17,9 30,1 
1961 2(),7 22,8 25,2 18,2 21,2 16,3 23,2 23,2 24,7 17,2 21,7 17,4 33,2 
1962 21,3 22,7 25,7 20,l 21,4 17,9 23,7 26,1 24,4 16,8 21,9 17,6 33,6 
1963 20,7 21,6 25,6 19,2 22,1 19,5 24,0 29,9 23,7 16,6 22,0 17,9 32,1 
1964 22,4 24,1 26,6 21,0 22,9 20,5 22,2 33,5 25,4 18,2 22,7 18,1 32,4 
1965 22,4 23,7 26,1 21,6 23,3 21,4 19,3 28,0 25,0 18,2 22,2 18,8 29,9 
1966 22,9 24,1 25,4 21,7 23,7 19,8 18,8 26,6 26,1 18,2 22,1 18,6 30,4 
1967 22,9 24,2 23,1 20,3 23,8 20,1 19,5 23,3 26,2 18,7 21,7 17,9 32,1 
1968 21,5 23,4 22,4 23,2 23,3 20,9 20,3 21,4 26,8 18,9 21,6 18, 1 33,2 
1969 21,3 24,6 23,3 24,6 23,4 . 23,3 21,0 21,7 24,5 18,3 21,9 18,2 34,5 
1970 22,7 24,7 25,5 23,6 23,4 22,7 21,4 23,5 · 25,7 18,5 22,6 17,6 35,5 
1961-70 21,9 23,6 24,9 21,4 22,9 20,2 21,3 25,7 25,3 18,0 22,0 18,0 32,7 
1971 22,l 24,2 26,1 25,2 23,6 23,6 20,4 28,4 25,8 18,3 22,7 18, 1 34,3 
1972 21,3 24,6 25,4 27,7 23,7 23,7 19,8 28,2 23,7 18,3 22,3 18,7 34,2 
1973 21,4 24,8 23,9 28,0 23,8 25,3 20,8 27,4 23,0 19,4 22,3 19, 1 36,4 
1974 22,7 24,0 21,6 22,2 24,3 24,6 22,4 24,7 21,8 20,2 22,2 18,4 34,8 
1975 22,5 21,1 20,4 20,8 23,3 22,6 20,6 27,8 20,8 19,5 21,0 17,0 32,4 
1976 22,1 23,0 20,2 21,2 23,3 24,8 20,0 24,5 19,2 18,9 20,7 17,2 31,3 
1977 21,7 22,1 20,3 23,0 22,3 24,9 19,6 25,3 21,1 17,9 20,4 18,3 30,5 
1978 21,7 21,7 20,8 23,9 21,4 28,6 18,7 23,9 21,3 18,0 20,2 19,5 30,8 
1979 20,8 20,9 21,9 25,8 21,5 31,4 18,8 24,6 21,0 18,0 20,5 19,8 32,1 
1980 21,3 18,8 22,8 23,4 21,7 29,2 19,8 26,2 21,0 17,4 20,8 18,5 32,0 
1971-80 21,8 22,5 22,3 24,1 22,9 25,9 20,1 26,l 21,9 18,6 21,3 18,5 32,9 
1981 18,1 16,0 21,9 21,l 21,1 29,9 20,2 23,3 19,3 15,7 19,9 18,0 31,0 
1982 17,3 16,5 20,5 19,4 20,5 25,5 19,0 23,5 18,3 15,4 18,9 16,6 29,6 
1983 15,8 16,3 20,8 20,5 19,7 22,7 18,0 23,1 18,4 16,5 18,5 16,9 
1984 15,9 17,3 21,1 20,3 19,5 21,6 18,0 22,3 18,3 17,5 18,7 
1985 16,0 18,4 21,4 20,6 19,8 21,0 18,5 22,0 18,5 17,6 19,0 
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Tableau 15 
Formation brute de capital flxe aux prix de 1975 
(variation aJ111Wllt m JJOUTCffllqt) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japoa 
1961 12,4 13,9 6,8 8,1 10,9 17,0 11,6 9,1 6,5 9,8 9,5 1,6 27,8 
1962 5,9 6,7 4,1 8,4 8,5 14,7 9,8 7,8 4,4 0,2 5,5 7,4 11,3 
1963 0,1 -2,4 1,3 5,5 8,8 12,0 8,1 14,2 1,9 1,3 4,1 7,3 10,4 
1964 14,7 23,5 11,2 20,7 10,5 10,9 -5,8 21,0 18,9 16,8 9,3 6,5 16,7 
1965 4,1 4,7 4,8 12,8 7,0 10,4 -8,4 -13,l 5,2 4,8 2,8 10,3 3,2 
1966 6,8 7,0 1,2 3,2 7,3 -3,0 4,3 -5,1 8,0 12,3 3,8 5,1 13,4 
1967 2,9 5,5 -6,9 -1,6 6,0 6,8 11,7 -9,0 8,5 8,6 3,7 -1,3 18,2 
1968 -1,3 1,8 3,6 21,4 5,5 13,2 10,8 -4,l 11,2 5,5 6,2 6,0 20,0 
1969 5,3 12,1 10,5 18,6 9,2 20,4 7,8 10,2 -2,2 -0,8 6,6 2,4 18,9 
1970 8,4 2,4 9,9 -1,4 4,6 -3,3 3,0 9,2 9,5 3,1 5,5 -3,6 16,9 
1961-70 5,8 7,3 4,5 9,3 7,8 9,7 5,1 3,5 7,0 5,0 5,7 4,1 15,5 
1971 -1,5 1,7 6,2 14,0 7,1 8,9 -3,2 15,1 3,4 1,2 3,3 5,4 4,3 
1972 3,3 8,6 2,6 15,4 7,2 7,8 0,9 6,0 -2,8 -0,2 2,9 8,5 10,4 
1973 6,8 4,3 -0,2 7,7 6,1 16,2 7,7 11,4 4,5 5,8 4,6 7,3 13,7 
1974 7,0 -9,0 -9,5 -25,6 0,9 -11,6 3,3 -5,2 -3,8 -2,8 -3,1 -6,9 -9,1 
1975 -1,6 -12,2 -4,9 0,2 -3,2 -4,3 -12,7 -7,l -4,9 -0,8 -5,2 -11,3 -1,l 
1976 3,2 17,4 4,6 6,8 3,5 12,9 2,3 -5,2 -2,8 1,4 3,2 6,3 3,0 
1977 -0,2 -2,3 3,8 7,8 -1,5 3,7 -0,4 1,8 11,7 -2,5 0,8 19,6 4,8 
1978 2,9 1,4 4,9 6,0 2,5 20,4 -0,1 0,3 2,5 3,4 3,0 9,5 9,4 
1979 -2,2 -0,2 7,2 8,8 3,7 11,8 5,8 7,0 -1,7 0,9 4,0 3,0 6,3 
1980 5,1 -11,6 3,2 -9,4 2,4 -6,3 9,4 5,9 -0,9 -5,5 1,6 -6,l 1,1 
1971-80 2,2 -0,6 1,6 2,4 2,8 5,5 l,l 2,8 0,4 0,0 1,5 2,4 4,1 
1981 -14,7 -16,8 -4,2 -8,6 -1,4 7,4 0,6 -13,3 -10,0 -9,5 -4,5 1,5 4,0 
1982 -2,3 6,0 -5,2 -1,0 0,5 -8,5 -5,3 -2,2 -4,9 5,8 -1,7 -6,8 1,8 
1983 -6,4 2,5 3,1 -1,4 -1,4 -7,7 -5,2 -5,4 0,4 4,2 -0,l 8,4 0,2 
1984 2,1 9,4 3,3 0,1 0,4 -2,0 1,8 -1,6 2,7 8,7 3,2 13,2 4,0 
1985 2,0 9,5 4,1 2,2 3,4 -0,8 3,3 l,l 2,6 3,9 3,6 2,5 2,2 
Tableau 16 
Formation nette de stocks aux prix courants 
(tn pourctntagt du PIB) 
B DK D GR F rRL L NL UK CE USA Japon 
1960 -0,l 4,3 3,0 -0,4 3,0 2,0 2,1 1,0 3,3 2,2 2,5 0,7 3,6 
1961 0,5 1,8 2,0 1,8 1,7 1,4 2,3 5,3 2,7 1,0 1,7 0,4 7,2 
1962 -0,0 2,8 1,6 1,1 2,3 1,6 1,7 4,0 1,5 -0,0 l,3 l,2 2,2 
1963 0,4 0,5 0,7 2,1 1,5 0,9 1,0 -0,2 1,1 0,6 0,9 0,9 3,6 
1964 1,5 1,6 1,5 4,7 2,4 1,2 0,5 -1,9 3,0 2,2 1,8 0,7 3,7 
1965 0,8 2,1 2,3 4,7 1,6 2,3 0,7 1,1 1,9 1,4 1,6 1,3 2,1 
1966 1,0 0,8 1, 1 0,6 2,0 0,8 0,8 0,6 1,3 0,8 1,2 1,5 2,1 
1967 0,4 0,0 -0,1 2,0 1,8 -0,4 1,1 -1,6 0,9 0,8 0,8 1,2 3,4 
1968 0,9 0,6 2,1 -0,l 1,8 l, 1 0,0 -0,2 0,6 1,1 1,2 l,l 3,6 
1969 1,9 1,3 2,9 1,3 2,6 2,4 0,7 -0,l 2,4 1,2 1,9 1,1 3,1 
1970 1,6 1,0 2,1 4,5 2,7 1,7 1,7 2,1 2,5 0,8 1,9 0,2 3,5 
1961-70 0,9 1,2 1,6 2,3 2,0 1,3 1,1 0,9 1,8 1,0 1,4 1,0 3,5 
1971 1,4 0,6 0,6 2,7 1,5 0,3 0,6 2,6 1,4 0,3 0,8 0,8 1,5 
1972 0,5 0,2 0,6 1,8 l,9 1,4 0,6 1,3 0,7 0,1 0,8 0,7 1,4 
1973 l,3 l,3 1,4 7,8 2,4 1,6 3,4 0,9 1,8 2,1 2,2 l,2 1,7 
1974 2,2 1,2 0,5 7,1 2,4 4,4 4,2 -2,1 2,9 1,6 2,2 0,8 2,5 
1975 -0,6 -0,2 -0,6 6,2 -0,3 -0,4 -0,3 -3,3 -0,2 -1,4 -0,5 -0,4 0,3 
1976 0,1 1,0 1, 1 5,1 1,2 0,1 3,6 -0,0 1,3 0,7 1,5 0,8 0,6 
1977 0,3 0,8 0,7 3,5 1,1 2,1 1,8 -3,l 0,6 l,3 1,2 1,4 0,7 
1978 0,1 -0,2 0,6 3,7 0,6 0,2 1,3 3,2 0,6 1,0 0,9 1,3 0,5 
1979 0,6 0,5 1,9 4,3 1,4 2,1 2,4 -0,l 0,5 1,1 1,6 0,6 0,8 
1980 -0,1 -0,3 1,3 4,3 1,7 -0,7 5,2 1,6 0,5 -1,4 1,5 -0,3 0,7 
1971-80 0,6 0,5 0,8 4,6 1,4 1,1 2,3 0,1 1,0 0,5 1,2 0,7 1,1 
1981 -0,2 -0,4 -0,0 3,5 -0,l -1,2 1,1 3,8 -1,1 -1,2 -0,1 0,9 0,5 
1982 -0,4 0,1 0,5 3,9 0,9 -0,l 1,4 3,8 -0,2 -0,4 0,5 -0,4 0,4 
1983 -0,3 -0,3 0,3 4,0 0,2 0,6 -0,6 2,0 -0,2 0,1 0,4 -0,6 
1984 0,2 0,5 0,8 3,6 0,5 0,5 0,4 2,0 1,0 -0,4 0,7 
1985 0,3 0,4 0,7 3,2 0,6 0,6 0,4 2,1 1,0 0,5 0,8 
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Tableau 17 
Deflateur du PIB aux prix du marche 
(monnaie nationaJe~ variation annuel/e en pourcentage) 
B DK D GR F JRL L NL UK CE USA Japon 
1961 1,3 4,3 4,2 1,5 3,4 2,5 2,8 0,4 2,6 3,3 3,3 1,0 7,9 
1962 1,7 6,6 4,1 4,6 4,7 4,9 5,8 -1,0 3,2 3,7 4,5 2,0 3,6 
1963 3,0 5,8 2,7 1,4 6,4 2,7 8,5 5,0 5,0 2,0 4,4 1,4 4,5 
1964 4,7 4,6 3,0 3,7 4,1 9,7 6,5 5,4 8,4 3,7 4,6 1,5 4,4 
1965 5,1 7,4 3,6 4,0 2,7 4,4 4,2 3,4 6,1 5,0 4,3 2,1 5,1 
1966 4,2 3,6 3,5 4,8 2,9 4,4 2,2 3,0 6,0 4,5 3,6 3,4 5,0 
1967 3,1 6,0 1,2 2,5 3,2 3,3 2,8 1,0 4,2 3,0 2,6 2,9 5,8 
1968 2,7 7,2 2,0 1,7 4,2 4,2 1,7 5,1 4,2 4,1 3,3 4,9 5,2 
1969 4,8 6,8 4,2 3,4 6,6 9,1 4,1 5,5 6,4 5,4 5,3 5,1 4,8 
1970 4,8 8,1 7,5 3,9 5,6 9,7 6,9 11,1 5,6 7,3 6,9 5,4 7,3 
1961-70 3,5 6,0 3,6 3,1 4,4 5,5 4,5 3,8 5,2 4,2 4,3 3,0 5,3 
1971 5,4 7,9 7,6 3,2 5,8 10,5 7,2 -0,7 8,5 9,4 7,6 5,3 5,2 
1972 6,2 9,0 5,4 5,1 6,2 13,4 6,3 5,0 9,4 8,3 6,9 4,3 5,2 
1973 7,0 10,5 6,6 19,4 7,8 15,3 11,6 10,5 8,4 7,2 8,3 5,6 11,9 
1974 12,2 12,8 6,6 20,9 11, 1 6,1 18,5 17,8 9,3 14,9 12,4 8,7 20,6 
1975 12,6 12,8 5,9 12,4 13,4 22,3 17,5 -1,l 11,2 27,1 15,0 9,1 7,8 
1976 7,3 8,7 3,5 15,4 10,l 20,3 18,0 12,7 8,9 14,9 10,6 5,7 6,4 
1977 7,2 9,0 3,6 13,0 8,9 12,5 19,1 1,7 6,3 13,9 9,6 6,0 5,7 
1978 4,2 9,5 4,2 12,9 9,3 10,3 13,9 5,3 5,4 11, 1 8,4 7,4 4,6 
1979 4,1 7,4 4,1 18,6 10,4 12,4 15,9 5,8 3,9 14,5 9,2 8,7 2,6 
1980 4,3 8,2 4,3 17,8 12,0 14,5 20,6 7,8 5,7 19,8 10,9 9,3 2,8 
1971-80 7,0 9,6 5,2 13,7 9,5 13,7 14,8 6,3 7,7 14,0 9,9 7,0 7,2 
1981 5,1 10,6 4,1 19,4 12,0 17,4 18,3 7,9 5,8 11,6 9,2 9,2 2,6 
1982 7,0 10,5 4,7 23,8 12,5 16,0 17,5 7,9 5,7 7,2 9,0 6,5 1,8 
1983 5,9 7,7 3,2 19,7 10,0 10,4 15,0 7,6 1,9 5,2 6,4 3,8 0,7 
1984 5,5 5,5 1,9 18,3 7,5 7,6 10,2 6,8 2,5 4,1 4,7 4,0 1,5 
1985 5,3 4,6 2,1 17,7 5,9 5,8 7,5 6,2 1,0 5,4 4,1 4,7 2,0 
Tableau 18 
lndice implicite des prix de la comommation privee 
(monnaie nationale, variation annuelle en pourcentage) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japon 
1961 2,7 3,6 3,6 1,1 3,4 2,4 1,8 0,5 2,1 3,0 2,9 1,1 5,6 
1962 1,0 6,2 3,2 1,3 4,4 3,6 5,3 0,9 2,7 3,7 4,0 1,7 6,1 
1963 3,7 5,7 3,1 3,2 5,8 2,2 7,1 2,9 3,9 1,6 4,0 1,6 6,9 
1964 4,1 4,0 2,3 2,2 3,4 7,4 5,0 3,1 6,9 3,7 3,9 0,9 4,4 
1965 4,6 6,1 3,3 4,6 2,6 5,0 3,6 3,2 4,1 5,0 4,0 2,2 6,8 
1966 4,1 0,4 3,5 3,5 3,2 2,8 2,9 3,5 5,5 4,0 3,5 2,8 4,8 
1967 2,5 6,8 1,6 1,9 3,1 3,1 3,1 2,3 3,1 2,6 2,6 2,4 4,8 
1968 2,9 7,7 1,7 0,8 5,1 4,4 1,4 2,5 2,7 4,5 3,3 4,1 5,5 
1969 2,9 4,7 2,5 3,0 7,1 7,2 2,9 1,8 6,2 5,6 4,6 4,5 4,7 
1970 3,6 7,1 4,1 3,2 5,0 8,2 5,0 4,0 4,3 6,0 5,0 4,5 7,6 
1961-70 3,2 5,2 2,9 2,5 4,3 4,6 3,8 2,5 4,1 3,9 3,8 2,6 5,7 
1971 5,2 8,0 6,1 .2,9 5,5 9,4 5,5 4,7 8,5 8,8 6,7 4,6 6,5 
1972 5,4 8,2 5,6 3,5 5,9 9,6 6,4 5,2 8,9 6,6 6,4 3,8 5,4 
1973 6,0 10,9 7,5 15,0 6,8 11,6 12,4 5,0 9,1 8,3 8,6 5,8 10,6 
1974 12,4 14,7 7,3 23,6 13,2 15,7 20,8 9,9 10,0 17,l 14,l 10,l 21,8 
1975 12,5 10,l 5,9 13,0 11,4 22,3 17,6 10,2 10,7 23,7 13,8 7,7 11,6 
1976 7,5 9,0 4,3 13,6 9,9 18,9 18,1 9,5 8,8 15,6 10,9 5,4 8,9 
1977 7,0 10,4 3,7 11,8 9,2 12,8 18,2 5,8 5,9 14,9 9,7 6,0 7,1 
1978 3,9 9,2 2,7 12,9 8,5 7,0 12,9 3,5 4,4 9,1 7,2 6,9 4,6 
1979 3,7 10,2 4,2 16,5 10,4 13,4 15,0 5,8 4,0 13,6 8,9 9,0 3,5 
1980 7,0 9,8 5,4 22,l 13,1 18,6 20,3 7,7 6,7 16,8 11,1 10,3 6,8 
1971-80 7,0 10,0 5,2 13,3 9,4 13,8 14,6 6,7 7,7 13,3 9,7 6,9 8,6 
1981 8,7 11,7 5,7 22,3 12,7 20,1 19,2 7,7 6,2 11, l 10,1 8,9 4,8 
1982 7,5 10,3 5,1 21,1 11, 1 17,1 16,7 10,0 5,5 8,3 8,8 5,8 2,9 
1983 6,8 6,7 2,9 19,1 9,3 9,7 15,l 8,4 2,9 5,1 6,2 3,7 1,5 
1984 6,4 6,0 2,3 18,5 7,6 8,8 10,3 6,7 3,2 5,1 5,1 4,0 2,2 
1985 5,5 4,3 2,2 18,0 5,7 7,0 7,1 5,5 2,3 5,6 4,2 5,2 3,0 
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Tableau 19 
lndice implicite des prix a !'exportation de biens et services 
(monnaie nationale. ,·arUJtion annuelle en po11rcentag~) 
B DK D GR F IRL • L NL UK CE USA Japon 
1961 0,9 -1,6 -0,1 0,4 0,1 1,5 -1,9 -3,1 -1,8 1,2 -0,1 1,1 -2,l 
1962 1,0 2,1 0,2 1,5 1,0 1,0 0,3 -1,7 -0,9 0,7 1,0 -0,3 -1,3 
1963 2,1 2,6 0,7 10,2 2,5 2,7 2,7 -0,0 2,4 0,9 2,0 0,1 2,2 
1964 4,0 3,4 2,6 0,2 4,4 3,7 3,2 2,3 2,2 2,1 3,0 0,5 2,0 
1965 1,3 1,7 2,5 -1,7 1,0 1,0 -0,9 1,4 2,2 2,2 1,5 3,4 0,5 
1966 3,6 2,4 2,3 4,5 1,9 5,7 -0,0 0,7 0,3 2,9 1,8 2,9 1,2 
1967 0,3 1,3 0,1 -3,2 -0,8 1,6 1,3 0,3 -0,3 2,3 0,6 1,8 1,1 
1968 0,1 2,2 -0,4 -1,7 -0,9 7,3 0,1 1,2 -0,8 8,6 1,8 2,2 0,8 
1969 4,7 7,5 4,4 0,6 4,6 7,5 2,7 6,7 2,0 2,4 3,8 3,1 2,6 
1970 5,7 7,0 4,5 2,8 8,0 8,2 6,1 12,8 5,1 8,8 6,8 5,1 3,5 
1961-70 2,3 2,8 1,7 1,3 2,1 4,0 1,3 2,0 1,0 3,2 2,2 2,0 1,0 
1971 1,9 3,9 4,1 1,0 4,8 7,2 4,1 -2,9 2,9 4,6 4,0 4,3 2,1 
1972 1,6 6,8 1,8 4,6 0,3 12,3 2,3 1,2 1,0 4,2 2,3 3,0 -1,7 
1973 8,3 12,5 6,4 28,4 7,5 20,5 15,5 15,5 6,9 12,5 10,l 13,0 7,7 
1974 24,8 19,8 15,6 31,9 23,2 23,6 36,6 23,8 26,5 25,7 24,8 22,1 31,8 
1975 4,8 1,5 4,3 12,7 4,4 18,6 11,0 -1,5 4,9 20,5 9,2 10,9 -0,0 
1976 6,4 6,2 3,4 9,1 8,8 23,3 20,5 7,7 6,5 20,0 11,3 3,6 -0,2 
1977 3,0 6,0 1,7 10,1 9,0 14,9 19,2 -1,2 3,5 15,5 8,8 4,1 -4,1 
1978 0,9 5,0 1,6 6,8 5,1 6,5 7,7 2,0 -1,4 7,1 4,2 6,9 -6,5 
1979 9,2 8,4 4,4 13,1 10,1 9,1 15,8 8,7 8,4 11, 1 9,3 13,4 8,4 
1980 9,4 14,0 6,4 37,3 12,3 10,2 18,0 5,7 12,5 14,4 11,4 10,9 8,2 
1971-80 6,8 8,9 4,9 14,9 8,4 14,5 14,7 5,6 6,9 13,4 9,4 9,1 4,1 
1981 9,6 14,5 5,9 19,7 13,6 16,4 21,1 1,6 14,8 9,3 11,4 8,5 0,7 
1982 13,4 10,0 4,2 23,1 15,6 11,4 14,5 12,9 4,2 6,1 9,0 1,3 3,2 
1983 7,4 5,4 1,4 16,3 8,5 8,5 7,3 5,0 -0,6 8,1 4.8 1,4 -6,7 
1984 6,6 8,1 2,4 20,2 8,6 8,5 10,5 8,4 7,1 6,9 6.2 3,5 -2,6 
1985 3,8 5,0 2,2 18,4 5,8 5,4 5,3 4,5 2,2 6,9 4,1 4,0 2,0 
Table 20 
lndice implicite des prix a l'importation de biens et services 
(mo11naie nationale, variation annuelle en pourcenlagt!) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA J•pon 
1961 2,6 0,1 -2,9 -1,8 0,1 1,4 -2,4 1,1 -2,0 -0,l -0,6 -0,9 0,6 
1962 0,6 -0,5 -0,6 -0,8 2,9 -0,2 0,2 0,7 -1,4 -0,4 0,6 -2,l -2,6 
1963 4,1 1,9 2,3 2,6 1,0 1,7 1,7 1,0 1,4 2,3 2,2 1,4 3,1 
1964 2,9 0,9 1,7 3,1 0,7 1,2 3,5 1,0 2,5 2,5 2,6 2,1 1,3 
1965 0,0 1,2 2,7 0,4 1,5 2,9 0,5 1,5 0,6 1,4 1,6 1,0 -2,1 
1966 3,0 0,6 1,7 3,3 3,2 -0,3 1,7 1,3 0,7 1,4 1,4 2,1 2,1 
1967 0,2 1,5 -1,9 -3,0 -1,4 0,4 0,7 -0,9 -0,9 1,0 -0,9 0,5 -1,5 
1968 0,5 4,8 0,2 0,3 -1,l 8,1 0,5 -0,0 -2,9 11,2 2,9 1,3 2,0 
1969 3,3 3,4 2,5 0,0 4,9 5,1 1,2 3,0 3,3 2,8 3,2 2,4 3,8 
1970 5,0 6,4 -0,1 4,1 9,8 5,8 3,5 11,0 6,5 7,1 5,2 6,6 2,9 
1961-70 2,2 2,0 0,5 0,8 2,1 2,6 1,1 1,9 0,7 2,9 1,8 1,4 0,9 
1971 3,4 . 5,6 1,5 3,0 3,7 5,3 5,2 4,9 4,4 3,7 J,7 5,4 -0,8 
1972 0,3 2,3 1,1 7,9 -1,8 5,6 3,7 0,2 -0,8 2,5 I, I 7,3 -4,1 
1973 7,6 15, 1 9,5 21,6 6,8 14,1 26,2 9,7 1,5 23,4 14,5 17,5 18,9 
1974 28,3 33,6 24,9 42,6 42,5 45,8 57,1 21,7 33,8 42,9 39,1 44,1 62,8 
1975 5,8 4,2 0,9 17,6 -0,3 20,5 6,0 10,5 4,1 13,5 5,3 9,6 8,6 
1976 7,1 7,2 6,1 11,1 10,5 19,0 24,0 5,6 6,3 21,7 13,l 2,8 5,4 
1977 2,7 7,4 1,8 5,6 11,5 17,0 16,9 2,3 3,0 14,1 8,5 10,5 -4,7 
1978 0,8 2,0 -2,7 9,9 -1,3 4,6 4,5 0,7 -2,1 2,9 0,5 4,6 -15,9 
1979 9,1 13,3 8,8 18,2 10,3 13,5 17,5 6,6 11,0 8,7 10,6 17,2 27,5 
1980 13,8 19,3 12,9 35,0 16,9 18,2 22,0 9,0 14,7 10,2 14,6 20,0 36,1 
1971-80 7,6 10,7 6,2 16,6 9,3 15,9 17,4 7,0 7,8 13,8 10,7 13,4 11,3 
1981 14,l 17,9 9,9 15,4 16,0 18,5 27,8 3,7 15,9 1,5 14,1 0,9 1,0 
1982 13,6 9,9 2,1 25,4 10,6 8,4 10,7 15,1 1,4 7,2 6,8 :-- 6,3 2,0 
1983 7,2 3,6 -0,7 20,8 5,9 4,8 4,3 5,5 0,3 8,3 3,2 -4,5 - 5,1 
1984 7,7 7,8 3,4 21,0 8.3 9,2 12,6 8,0 6,9 8,7 7,0 2,5 -3,3 
1985 4,0 3,8 2,3 19,4 4,6 5,2 5,1 3,9 3,3 7,7 4,1 3,2 2,8 
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Tableau 21 
Termes de l'echange (bieos et services) 
(/975 = /00) 
B DK D GR F IRL L NL UK USA Japon 
1960 101,9 99,6 93,3 106,7 106,2 91,6 120,2 111, 7 102,1 111,4 121,0 139,1 
1961 100,1 97,9 96,0 109,2 106,1 91,7 120,8 107,0 102,3 112,8 123,4 135,3 
1962 100,5 100,4 96,8 111,7 104,1 92,7 120,9 104,4 102,9 114,l 125,8 137,2 
1963 98,6 101,l 95,3 120,0 105,6 93,7 122,1 103,4 104,0 112,4 124,2 135,9 
1964 99,6 103,6 96,l 116,6 109,5 95,9 121,8 104,7 103,6 112,0 122,1 136,9 
1965 100,9 104,0 95,8 114,2 109,0 94,1 120,l 104,5 105,3 112,9 125,0 140,6 
1966 101,5 106,0 96,5 115,4 107,6 99,8 118,0 103,9 104,9 11,5 125,9 139,2 
1967 101,5 105,8 98,5 115,2 108,2 101,0 118,7 105,1 105,5 116,0 127,5 143,0 
1968 101,2 103,2 97,9 112,9 108,4 100,3 118,3 106,4 107,9 113,2 128,7 141,2 
1969 102,6 107,3 99,6 113,6 108,1 102,6 119,9 110,3 106,4 112,7 129,5 139,5 
1970 103,3 107,9 104,2 112,2 106,3 104,9 123,0 112,0 105,1 114,6 127,7 140,3 
1971 101,8 106,1 106,8 110,0 107,4 106,8 121,7 103,7 103,6 115,5 126,5 144,3 
1972 103,1 110,8 107,6 106,7 109,8 113,5 120,1 104,7 105,5 117,5 121,4 148,0 
1973 103,8 108,2 104,6 112,7 110,5 19,9 109,9 110,3 104,9 107,2 116,7 134,! 
1974 101,0 97,0 96,8 104,3 95,6 101,6 95,5 112,2 99,2 94,2 98,8 108,6 
1975 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
1976 99,4 99,0 97,5 98,1 98,4 103,7 97,1 102,0 100,2 98,6 100,8 94,7 
1977 99,7 97,7 97,4 102,4 96,2 IOl,8 99,0 98,5 100,7 99,7 94,9 95,2 
1978 99,8 100,6 101,7 99,5 102,4 I03,7 102,1 99,8 101,4 103,8 97,0 105,9 
1979 100,0 96,3 97,6 95,2 102,1 99,6 100,7 101,8 99,0 106,1 93,9 90,0 
1980 96,1 92,0 92,0 96,8 98,2 92,9 97,3 98,7 97,2 110,1 86,7 71,5 
1981 92,3 89,4 88,6 100,5 96,2 91,2 92,3 96,8 96,2 111,9 93,2 71,3 
1982 92,1 89,5 90,5 98,7 100,5 93,7 95,4 94,9 98,8 110,8 100,9 72,1 
1983 92,3 91,1 92,4 95,0 102,9 97,0 98,l 94,5 97,9 110,7 107,1 71,4 
1984 91,4 91,3 91,5 94,4 103,2 96,4 96,3 94,9 98,1 108,8 108,1 71,9 
1985 91,3 92,4 91,5 93,6 104,4 96,6 96,5 95,5 96,9 108,0 108,9 71,3 
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Tableau 22 
Remuneration des salaries par tete; ensemble de l'ecooomie 
(monnaie nationa/e, variation annuelle en pourcenrage) 
B DK D GR F IRL I L NL UK CE USA Japon 
1961 3,2 12,9 10,2 6,5 10,6 9,5 8,2 2,8 7,4 6,8 8,4 3,2 13,4 
1962 7,2 11, 1 9,1 6,9 ll,6 9,3 13,5 4,8 6,8 4,7 8,9 4,4 14,0 
1963 8,0 4,6 6,1 7,5 11,4 6,1 19,7 8,1 9,3 5,0 9,1 4,0 14,2 
1964 9,7 10,7 8,2 13,1 9,2 14,2 12,3 13,3 16,5 7,1 9,5 5,1 11,9 
1965 9,5 13,8 9,5 12,6 6,5 3,2 7,7 4,2 11,7 6,8 8,2 3,7 11,5 
1966 8,6 9,6 7,6 12,7 6,0 9,5 7,9 5,0 11, I 6,4 7,3 5,0 9,9 
1967 7,4 10,9 3,3 9,2 6,9 8,0 8,4 2,8 9,3 6,2 6,2 4,3 12,2 
1968 6,3 9,6 6,7 9,6 11,2 10,6 7,4 5,9 8,6 7,8 8,2 7,4 15,0 
1969 8,4 11,4 9,5 10,2 11,J. 13,9 7,6 5,6 13,2 7,1 9,3 7,4 14,l 
1970 9,4 11,0 16,0 9,6 9,8 16,8 15,7 14,8 12,6 13,0 13,5 7,6 18,1 
1961-70 7,8 10,5 8,6 9,8 9,4 9,9 10,8 6,7 10,6 7,l 8,9 5,2 13,4 
1971 11,7 11,7 12,6 9,2 11,5 14,0 13,1 9,3 13,4 11,4 12,2 7,2 15,1 
1972 14,0 7,9 9,1 12,4 10,3 16,9 11 , l 8,8 12,9 13,0 11,2 7,4 14,2 
1973 13,0 13,l 12,l 17,6 12,8 19,8 19,6 12,8 15,1 13,1 14,2 7,0 21 ,3 
1974 18,2 18,4 11,5 18,7 17,6 18,6 22,l 21,3 15,8 18,9 17,3 8,0 25,7 
1975 16,5 14,0 7,2 19,7 18,6 27,0 21,0 11,3 13,3 31,2 18,2 9,1 16,1 
1976 16,1 11,7 7,9 23,9 14,7 19,9 20,9 13,2 10,9 14,7 13,8 8,0 11,3 
1977 8,8 9,7 6,6 22,3. 12,6 13,7 21,4 9,4 8,1 10,5 11,1 7,5 10,0 
1978 7,6 9,2 5,6 23,1 12,5 15,5 16,2 5,6 7,2 13,4 10,8 7,6 7,0 
1979 5,5 9,4 5,9 22,0 13,3 18,2 17,9 6,0 6,0 15,0 11,0 8,5 6,0 
1980 9,0 10,8 6,8 14,4 14,8 21,1 22,5 7,8 5,4 19,6 12,7 9,8 6,4 
1971-80 12,0 11,6 8,5 18,2 13,8 18,4 18,5 10,5 10,7 15,9 13,2 8,0 13,2 
1981 7,4 10,0 5,3 24,3 14,4 17, 1 21,2 8,5 3,5 13,2 11,1 9,6 6,8 
1982 7,7 11,7 4,4 26,7 13,5 15,2 17 ,l 6,7 5,7 8,4 9,4 7,8 4,6 
1983 7,1 7,0 3,7 21,3 10,8 10,4 15,9 6,6 3,6 8,3 7,6 6,0 7,5 
1984 6,7 5,5 3,4 21,2 8,8 10,6 12,3 6,8 0,4 5,8 6,0 5,5 4,7 
1985 6,2 4,7 2,9 19,4 7,0 5,9 7,9 7,5 -0,2 8,5 5,2 6,6 5,2 
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Tableau 23 
Remuneration reelle des salaries par tete; ensemble de l'economie 
(monnak natwnak, •aria/ion 01l/lutlk en pourCffltage) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Ja,oa 
1961 0,5 8,9 6,4 5,4 7,0 6,9 6,3 2,3 5,2 3,7 5,4 2,1 7,4 
1962 6,1 4,6 5,7 5,6 6,9 5,4 7,8 3,9 4,0 0,9 4,7 2,6 7,4 
1963 4,1 -1,0 2,9 4,1 5,3 3,8 ll,8 5,0 5,3 3,3 4,9 2,4 6,8 
1964 5,4 6,4 5,8 I0,7 5,6 6,3 6,9 9,9 9,0 3,3 5,5 4,1 7,2 
1965 4,7 7,3 5,9 7,7 3,8 -1,8 4,0 0,9 7,3 1,8 4,1 1,4 4,4 
1966 4,3 9,2 4,0 8,9 2,8 5,5 4,9 1,5 5,3 2,3 3,7 2,2 4,8 
1967 4,8 3,9 1,7 7,2 3,7 4,7 5,2 0,5 6,0 3,5 3,6 1,9 7,0 
1968 3,3 1,8 4,9 8,8 5,8 5,9 5,8 3,3 5,7 3,2 4,8 3,2 9,0 
1969 5,3 6,4 6,9 7,0 3,7 6,3 4,6 3,7 6,6 1,5 4,5 2,7 8,9 
1970 5,6 3,7 11,4 6,2 4,6 8,0 10,1 10,5 8,0 6,6 8,1 3,0 9,7 
1961-70 4,4 5,1 5,5 7,1 4,9 5,1 6,7 4,1 6,2 3,0 4,9 2,6 7,2 
1971 6,2 3,4 6,1 6,1 5,7 4,2 7,2 4,4 4,6 2,4 5,2 2,5 8,1 
1972 8,1 -0,2 3,3 8,5 4,2 6,6 4,4 3,5 3,7 6,1 4,5 3,5 8,4 
1973 6,6 2,0 4,3 2,2 5,6 7,4 6,4 7,5 5,4 4,4 5,1 1,1 9,7 
1974 5,2 3,2 3,9 -4,0 3,8 2,4 1,0 10,3 5,2 1,5 2,8 -1,9 3,2 
1975 3,6 3,5 1,3 6,0 6,5 3,8 2,9 1,0 2,4 6,1 3,9 1,3 4,1 
1976 7,9 2,4 3,5 9,0 4,4 0,8 2,4 3,4 1,9 -0,8 2,6 2,4 2,3 
1977 1,7 -0,7 2,8 9,4 3,1 0,8 2,7 3,4 2,1 -3,8 1,3 1,4 2,7 
1978 3,6 -0,0 2,8 9,0 3,7 7,9 2,9 2,0 2,6 4,0 3,3 0,6 2,3 
1979 1,7 -0,7 1,6 4,7 2,6 4,3 2,5 0,1 1,9 1,2 1,9 -0,5 2,4 
1980 1,9 0,9 1,4 -6,3 1,5 2,1 1,8 0,1 -1,3 2,4 1,4 -0,5 -0,5 
1971-80 4,6 1,4 3,1 4,3 4,1 4,0 3,4 3,5 2,8 2,3 3,2 1,0 4,2 
1981 -1,l -1,5 -0,3 1,6 1,5 -2,5 1,6 0,7 -2,5 1,9 0,9 0,7 1,9 
1982 0,2 1,3 -0,7 4,6 2,2 -1,6 0,3 -2,9 0,2 0,2 0,6 1,8 1,6 
1983 0,3 0,2 0,8 1,9 1,4 0,7 0,8 -1,6 0,6 3,1 1,3 2,2 5,9 
1984 0,3 -0,5 1,0 2,2 1,2 1,6 1,8 0,2 -2,7 0,7 0,8 1,4 2,4 
1985 0,7 0,4 0,7 1,2 1,2 -1,0 0,7 1,9 -2,4 2,8 1,0 1,3 2,1 
Tableau 24 
Part salariale corrigee; ensemble de l'economie 
(en poura,ntag• du PIB au colit tks/act,urs) 
B DK D GR F IRL I L NL UK CE USA Japon 
1960 69,2 72,2 70,5 102,8 72,6 86,5 80,8 66,4 64,2 71,7 74,4 73,6 82,l 
1961 68,4 73,2 72,1 98,4 73,5 87,0 79,0 65,6 66,5 72,4 74,8 73,1 76,1 
1962 69,7 73,9 72,5 98,6 73,5 88,1 78,7 68,7 67,3 73,1 75,0 72,2 79,0 
1963 70,4 74,3 72,6 94,4 74,0 88,0 80,9 68,4 68,8 72,2 75,1 71,8 78,6 
1964 70,0 73,5 71,4 94,3 73,9 89,2 82,4 69,l 69,3 72,1 i4,8 71,9 75,0 
1965 70,2 76,2 71,6 92,5 73,2 86,5 80,9 69,3 70,0 72,7 74,6 70,9 76,6 
1966 71,8 76,6 72,2 93,3 72,2 89,9 79,2 69,7 72,2 73,5 74,6 70,7 73,7 
1967 72,2 77,4 71,5 93,8 71,2 87,9 79,3 69,0 71,8 72,8 74,1 71,7 71,8 
1968 71,3 77,9 70,0 94,7 72,1 86,4 78,l 66,4 71,4 72,3 73,4 72,3 70,6 
1969 70,7 77,1 70,5 91,6 71,8 86,2 76,1 62,0 71,9 73,8 73,3 73,8 68,8 
1970 68,9 78,1 72,1 88,3 70,8 88,6 78,2 64,l 73,1 75,5 74,2 75,2 69,9 
1961-70 70,4 75,8 71,6 94,0 72,6 87,8 79,3 67,2 70,2 73,1 74,4 72,4 74,0 
1971 70,9 79,4 73,2 85,8 70,9 88,6 80,7 70,5 74,2 73,2 74,6 74,1 73,4 
1972 71,3 76,0 72,8 84,3 69,9 85,0 79,9 71,2 73,4 74,0 74,1 73,8 73,3 
1973 71,5 75,2 73,6 76,7 70,l 84,5 80,4 66,4 73,3 73,6 74,2 73,6 74,4 
1974 73,3 78,0 75,1 76,9 72,1 90,3 81,0 66,7 74,5 75,6 75,9 74,8 77,5 
1975 75,9 79,0 75,0 79,2 74,2 90,0 84,9 83,2 76,3 78,3 77,8 73,5 81,2 
1976 77,4 77,6 73,5 80,9 74,4 89,5 83,7 80,1 73,6 75,0 76,4 73,4 81.6 
1977 77,9 78,0 73,2 84,5 74,6 83,2 84,8 86,6 73,8 72,9 76,1 72,9 82,1 
1978 78,1 77,8 72,4 87,8 74,6 82,3 84,5 83,3 73,9 72,4 75,7 73,0 80,9 
1979 78,0 78,3 71,9 88,8 74,5 86,0 82,2 80,7 74,2 73,4 75,4 73,2 81,0 
1980 79,0 79,4 73,0 84,7 75,7 91,3 81,7 81, 1 73,9 75,4 76,3 74,l 80,6 
1971-80 75,3 77,9 73,4 83,0 73,1 87,1 82,4 77,0 74,1 74,4 75,7 73,6 78,6 
1981 80,0 78,1 73,2 86,5 76,2 91,l 83,6 83,1 71,8 75,l 76,8 73,1 81,2 
1982 78,6 75,6 72,2 88,3 75,9 89,8 83,4 83,9 70,9 73,6 76,0 74,3 81,8 
1983 79,0 73,6 70,6 92,5 75,2 90,0 86,4 84,3 70,2 73,0 75,9 73,5 86,2 
1984 78,9 72,3 69,6 93,9 74,0 89,3 86,0 82,3 67,4 73,2 75,2 73,1 85,7 
1985 78,4 71,3 68,5 94,5 72,6 87,9 85,l 81,2 65,4 73,5 74,4 73,9 86,3 
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Tableau 25 
CoOts salariau.x unitaires relatifs dans l'industrie manufacturiere en monnaie commune 
( 1975 - /()()) 
UELB DK D GR F IRL I NL UK CE USA Japon 
1960 93,6 91,9 76,0 116,6 122,8 80,8 82,9 73,4 105,4 85,9 133,7 84,7 
1961 87,4 93,5 81,0 107,6 123,1 80,0 80,5 79,6 109,6 90,0 130,0 82,4 
1962 86,9 93,8 83,3 107,8 124,6 82,4 82,6 80,2 109,6 91,0 125,9 88,4 
1963 88,8 96,3 82,2 105,4 126,1 84,1 95,6 84,0 106,5 93,9 117,4 91,7 
1964 91,4 96,3 80,7 109,1 125,2 88,9 99,8 89,3 104,7 94,7 116,0 90,6 
1965 94,5 99,3 80,8 110,5 122,2 87,0 93,9 93,3 109,l 94,5 110,4 96,7 
1966 96,2 102,7 83,l 114,8 116,5 89,4 88,0 96,5 110,6 94,1 111,1 93,4 
1967 97,4 102,9 19,5 117,9 113,5 88,9 89,6 101,4 106,6 92,2 115,1 88,2 
1968 98,2 99,4 79,4 122,2 118,2 86,2 88,9 102,7 92,2 88,1 121,0 90,8 
1969 99,2 103,9 81,3 120,4 112,0 90,2 90,6 98,8 94,9 88,4 124,l 89,0 
1970 95,1 101,6 94,2 114,0 101,2 91,5 94,8 94,3 99,0 93,9 122,2 83,7 
1971 96,2 101,5 97,8 106,7 98,2 95,6 98,8 96,0 102,7 97,8 111,3 89,0 
1972 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
1973 98,3 110,4 119,2 97,2 103,0 99,1 96,5 104,8 88,3 103,2 87,2 112,0 
1974 104,l 113, l 110,3 109,6 90,8 98,1 90,5 107,9 87,2 96,9 86,0 117,2 
1975 104,6 106,5 99,7 94,l 106,5 99,8 101,5 109,4 95,1 105,1 78,2 111,6 
1976 106,3 106,0 100,4 99,8 105,4 95,5 88,9 107,l 86,2 96,9 81,2 108,5 
1977 108,7 105,6 106,3 108,4 101,7 93,6 90,8 110,6 84,7 100,0 80,0 115,0 
1978 106,l 111, l 110,8 104,2 102,3 94,3 89,2 109,0 91,5 105,2 74,3 128,1 
1979 102,9 112,7 111,6 111,5 103,6 95,5 89,5 107.8 107,2 113,7 74,4 108,2 
1980 100,2 99,9 108,9 109,4 108,6 102,5 89,4 101,9 131,6 121,9 15,9 91,4 
1981 90,3 89,l 99,8 116,5 102,6 96,4 86,7 90,4 133,7 104,9 85,1 98,8 
1982 76,7 88,5 99,8 133,7 100,2 97,8 87,3 92,5 123,2 99,0 92,9 93,7 
1983 75,6 90,3 98,8 127,6 96,1 92,0 96,0 91,3 113,6 95,4 96,1 103,7 
1984 74,7 86,0 95,2 130,8 95,4 86,9 95,4 83,7 112,7 89,6 106,6 102,4 
1985 15,5 84,7 93,5 129,7 96,5 84,5 95,7 80,1 111,2 87,7 110,8 102,5 
Tableau 26 
Exportations de biens et services aux prix courants 
(en pourcentage du PIB) 
B DK D GR F IRL I L NL UK CE USA Japon 
1960 37,4 30,7 17,5 7,7 13,9 25,6 12,1 85,1 48,5 20,2 19,3 5,1 11,l 
1961 38,7 28,3 16,7 7,7 13,4 28,2 12,4 81,2 46,0 19,8 18,7 5,0 9,4 
1962 40,4 27,1 16,2 7,9 12,3 26,l 12,3 78,0 45,2 19,4 18,2 4,9 9,7 
1963 41,5 28,8 16,5 8,0 12,0 27,3 11,8 74,9 45,0 19,3 18,1 5,0 9,2 
1964 42,3 28,2 16.7 7,4 12,2 26,9 12,5 76,8 43,8 18,8 18,2 5,2 9,7 
1965 41,7 27,6 16,8 7,2 12,7 27,8 13,9 78,6 43,2 18,8 18,5 5,1 10,5 
1966 43,3 26,3 17,8 9,1 12,7 30,8 14,3 75,3 42,2 18,8 18,8 5,1 10,6 
1967 42,3 25,0 19,0 8,9 12,6 31,6 14,2 75,1 41,1 18,5 18,9 5,2 9,7 
1968 44,4 25,3 19,9 8,1 12,8 32,8 15,2 76.9 41,7 20,7 20,0 5,2 10,l 
1969 48,3 25,3 20,3 8,0 13,6 31,8 15,9 81,2 43,5 21,6 20,8 5,2 10,5 
1970 50,6 25,5 19,7 8,1 15,3 32,4 15,9 86,9 45,6 22,4 21,4 5,7 10,8 
1961-70 43 3 26,7 17,9 8,0 12,9 29,6 13,8 78,5 43,7 19,8 19,2 5,2 10,0 
1971 49,4 25,l 19,6 7,6 16,0 31,8 16,3 84,2 45,8 22,4 21,5 5,5 11,7 
1972 49,9 24,5 19,5 8,6 16,2 31,4 16,9 79,5 45,3 21,1 21,3 5,7 10,6 
1973 54,4 26,2 20,8 11,0 17,2 34,9 17.0 85,9 47,6 23,0 22,7 6,9 10,0 
1974 60,1 29,3 24,9 13,1 20,5 39,1 20,7 99,3 54,7 27,1 26,7 8,5 13,6 
1975 52,5 27,7 23,3 13,3 18,5 40,3 21,0 88,3 50,6 25,0 25,0 8,5 12,8 
1976 55,9 26,5 24,6 13,3 19,1 44,0 22,9 84,2 52,0 27,2 26,4 8,3 13,6 
1977 54,6 26,4 24,5 13,1 20,l 47,8 24,0 82,4 45,2 28,7 26,8 7,9 13,2 
1978 52,8 25,5 24,0 13,4 19,9 49,2 24,3 79,l 43,6 27,4 25,2 8,2 11,2 
1979 58,2 26,9 24,2 13,2 20,7 49,4 25,3 85,4 47,8 27,l 26,9 9,1 11, 7 
1980 61,5 30,5 25,4 16,6 21,0 49,l 22,8 81,4 51,1 26,7 27,2 10,2 13,9 
1971-80 54,9 26,9 23,1 12,3 18,9 41,7 21,1 85,0 48,5 25,6 25,1 7,9 12,2 
1981 67,2 33,8 28,0 15,3 22,4 49,0 24,5 79,4 56,3 26,0 28,9 9,7 15,1 
1982 71,6 33,0 29,2 14,3 21,8 48,5 24,2 84,3 56,1 25,6 29,0 8,6 15,3 
1983 70,5 36,l 30,0 16,0 22,1 53,2 23,7 80,9 58,4 26,5 28,9 7,7 14,4 
1984 74,l 37,4 31,5 17,2 23,1 59,4 24,7 87,4 63,4 28,2 30,5 7,7 14,8 
1985 75,2 38,4 32,8 18,0 23,9 63,1 24,8 87,6 66,l 29,2 31,4 7,8 15,2 
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Tableau 27 
Exportations de biens et services aux prix de 1975 
( wuiation an=llt en poiu«ntagt) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE USA Japoa 
1961 9, 1 4,2 4,3 12,0 5,1 17,2 16,l 3,2 2,1 3,3 5,6 0,6 6,9 
1962 10,4 5,4 5,0 7,4 1,2 -1,0 11,2 -1,9 6,5 1,9 4,7 5,3 16,8 
1963 8, l 10,4 7,3 2,3 1,5 9,6 7,3 3,5 5,6 4,7 6,5 6,7 7,3 
1964 9,7 8,3 8,7 4,3 7,3 8,2 12,4 13,4 12,1 4,1 8,1 12,l 21,0 
1965 6,0 8,1 7,0 11,6 11,0 8,9 20,3 6,2 7,7 4,9 8,6 2,4 22,6 
1966 7,7 2,7 10,1 35,2 6,3 10,6 11,2 -0,3 6,0 3,9 7,4 7,2 15,5 
1967 4,2 3,4 7,9 9,0 8,3 10,3 8,7 2,1 7,3 1,5 5,9 4,3 5,7 
1968 12,2 10,1 13,9 -0,0 11,2 9,0 15,6 10,7 13,2 12,0 12,8 7,8 23,l 
1969 15,4 5,5 9,4 12,7 16,l 4,6 12,3 13,8 16,0 8,7 11,5 4,8 19,6 
1970 10,4 4,4 4,9 9,8 16,3 5,7 6,0 7,8 12,2 4,6 7,7 9,5 16,8 
1961-70 9,3 6,2 7,8 10,l 8,9 8,2 12,0 5,7 8,8 4,9 7,9 6,0 15,4 
1971 4,8 4,5 6,4 2,1 11,2 4,9 7,2 3,4 10,5 7,0 1,5 0,9 16,8 
1972 11,3 5,3 7,1 24,5 13,4 6,1 11,5 4,0 10,8 0,4 7,9 9,4 5,2 
1973 14,l 8,7 11,5 28,0 12,5 11,2 3,8 14,5 12,7 11,5 10,9 19,5 7,2 
1974 3,8 4,7 11,2 4,8 10,8 0,5 9,9 14,l 2,8 6,7 8,1 8,9 22,7 
1975 -7,9 -1,8 -6,2 7,2 -1,5 8,2 3,7 -16,l -3,0 -3,5 - 3,0 -1,3 4,0 
1976 13,3 4,8 11,5 12,7 9,6 8,9 13,2 1,7 10,6 7,9 10,5 3,9 19,2 
1977 2,2 4,5 4,6 4,7 8,6 13,7 6,7 1,4 -1,7 5,5 4,9 2,1 12,3 
1978 2,9 2,3 3,4 15,5 7,1 12,6 10,l 3,5 3,5 2,2 5,0 9,4 0,0 
1979 7,8 8,7 4,7 6,8 7,3 7,0 9,l 9,3 7,6 4,2 6,5 8,7 4,1 
1980 4,1 6,9 5,0 9,5 2,4 7,1 -4,3 -1,1 1,2 0,3 l, 7 10,1 18,6 
1971-80 5,4 4,8 5,8 11,3 8,0 8,0 7,0 3,1 5,4 4,1 5,9 7,0 10,8 
1981 3,6 6,3 8,1 -8,6 5,4 2,3 5,2 1,6 0,8 -1,7 3,8 -1 ,5 14,7 
1982 1,6 1,7 3,7 -5,8 -3,7 4,3 1,2 0,3 -0,7 1,6 0,9 - 8,8 3,1 
1983 0,0 4,6 -1,2 16,5 4,0 10,6 3,8 -1,3 4,8 1,0 2,0 - 5,1 4,8 
1984 5,5 4,9 6,8 7,9 4,9 14,2 6,9 8,6 6,1 6,0 6,3 5,5 12,2 
1985 4,1 5,1 6,6 5,8 5,2 9,3 5,2 3,7 5,0 5,1 5,5 4,5 6,5 
Tableau 28 
Exportations intracommunautaires de biens aux prix courants 
(en pouru ntagt du PIB) 
UEBL DK D GR F IRL NL UK CE 
1960 20,2 14,8 6,4 2,6 4,4 20,6 4,0 23,3 3,3 6,3 
1961 20,8 13,4 6,7 2,3 4,8 23,0 4,4 23,2 3,6 6,6 
1962 22,6 12,7 6,7 3,0 4,7 20,2 4,7 23,6 3,9 6,8 
1963 25,l 13,4 7,4 2,7 4,8 21,4 4,4 24,5 4,2 7,1 
1964 26,3 12,9 7,5 2,8 4,9 22,0 5,1 25,0 4,1 7,4 
1965 27,3 12,1 7,3 2,7 5,2 20,4 5,9 24,6 4,0 7,5 
1966 27,4 11,3 7,8 2,7 5,4 20,9 6,1 23,5 4,0 7,7 
1967 26,3 10,3 8,4 3,3 5,1 22,8 5,8 22,9 3,8 7,6 
1968 27,8 9,7 8,7 3,2 5,2 22,2 6,1 23,6 4,2 8,1 
1969 32,0 9,3 9,3 3,2 6,1 20,8 6,5 25,4 4,6 8,9 
1970 33,3 9,2 9,0 3,4 7,1 21,7 6,6 27,l 4,8 9,3 
1961-70 26,9 11,4 7,9 2,9 5,3 21,5 5,6 24,3 4,1 7,7 
1971 31,8 8,7 9,1 3,2 7,3 21,9 7,0 27,9 4,8 9,4 
1972 32,9 8,7 8,7 3,6 7,6 22,6 7,5 27,5 4,7 9,6 
1973 35,l 10,l 9,4 4,9 8,1 24,5 7,5 29,l 5,6 10,4 
1974 36,0 10,6 10,7 5,4 9,3 28,3 8,4 33,3 6,7 12,0 
1975 31,9 10,5 9,7 5,5 7,7 30,9 8,5 30,7 6,2 10,8 
1976 35,l 10,1 10,7 5,7 8,2 30,9 9,8 30,7 7,4 12,0 
1977 33,5 9,7 10,5 5,0 8,5 35,3 10,l 27,7 8,5 12,0 
1978 32,8 10,l 10,4 5,4 8,6 35,8 10,6 26,0 8,6 11 ,9 
1979 36,5 11,l 11,2 5,0 9,2 36,5 11,3 29,6 9,3 12,8 
1980 38,0 12,9 11,6 6,2 8,8 34,8 9,7 31,5 9,3 12,7 
1971-80 34,4 10,2 10,2 5,0 8,3 30,2 9,0 29,4 7,1 11,4 
1981 39,4 13,l 12,1 5,1 8,5 32,0 9,3 34,5 8,7 12,6 
1982 42,2 13,4 12,9 5,3 8,3 32,3 9,7 34,8 8,6 12,9 
1983 43,6 13,9 12,5 6,8 8,7 34,7 9,6 35,8 9,0 13,l 
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Tableau 29 
Exportations extra-communautaires de biens aux prix couraots 
(en po.,rcemage du PIB) 
UELB DK D GR F JRL 1 NL UK CE 
1960 13,8 11,4 10,2 3,5 7,6 3,2 6,2 14,9 11,9 9,8 
1961 12,9 11,2 9,8 3,7 7,0 3,4 6,2 14,3 11,4 9,3 
1962 12,l 11,0 9,0 3,4 6,1 3,5 5,8 13,2 10;8 8,6 
1963 11, 1 11,9 8,9 3,9 5,8 3,7 5,6 12,2 10,7 8,3 
1964 ll,O ll,8 9,0 3,4 5,6 3,1 5,7 11,4 10,5 8,2 
1965 ll,9 11,9 9,3 3,2 5,7 2,9 6,2 11,5 10,7 8,5 
1966 11,7 11,7 9,8 3,8 5,6 3,9 6,3 11,5 10,8 8,6 
1967 11,2 11,4 10,3 4,0 5,4 5,9 6,5 11,3 10,0 8,5 
1968 11,4 11,5 10,4 3,0 5,3 6,3 6,7 10,5 10,9 8,6 
1969 11,3 11,8 10,2 3,2 5,2 6,6 6,8 10,4 11,4 8,7 
1970 ll,5 12,1 9,9 3,1 5,8 6,4 6,7 10,4 11,2 8,8 
1961-70 ll,6 11,6 9,6 3,5 5,8 4,6 6,3 11,7 10,9 8,6 
1971 11,1 11,5 9,9 2,8 5,7 6,0 6,6 9,6 11,2 8,7 
1972 11,l 11,3 9,3 3,3 5,7 5,4 6,8 8,9 10,6 8,3 
1973 12,2 11,6 10,0 4,0 6,1 7,3 6,8 10,2 11,3 8,9 
1974 14,8 13,6 12,6 5,4 7,9 9,3 9,2 12,4 13,0 11,1 
1975 12,5 12,6 11,9 5,5 7,7 7,5 9,5 11,2 12,6 10,5 
1976 11,9 11,8 12,1 5,7 7,7 9,2 9,8 10,6 13,0 10,7 
1977 12,8 12,0 12,3 5,5 8,1 10,1 10,7 10,4 14,2 11,2 
1978 12,4 10,7 11,7 5,2 7,5 9,7 10,5 9,7 13,8 10,7 
1979 13,0 11,3 11,3 5,1 7,9 9,8 10,6 10,1 12,6 10,5 
1980 14,5 12,6 11,9 6,9 8,1 11,2 9,8 11,2 12,4 10,8 
1971-80 12,6 11,9 11,3 4,9 7,3 8,6 9,0 10,4 12,4 10,1 
1981 16,3 14,9 13,5 6,6 9,2 13,2 11,9 12,8 12,4 12,0 
1982 17,0 14,1 13,8 6,1 8,8 12,9 11,2 12,5 12,4 11,9 
1983 18,2 14,8 13,4 6,1 9,0 14,8 10,9 12,9 11,6 11,7 
Tableau 30 
Importations de biens et services aux prix courants 
(en pourcentage du PIB) 
B DK D GR F lRL L NL UK CE USA Japon 
1960 37,8 32,3 15,3 16,2 11,3 34,9 13,9 72,1 47,5 21,5 19,0 4,4 10,6 
1961 39,3 30,2 14,6 15,9 11, 1 37,4 13,9 74,8 46,8 19,9 18,3 4,2 10,9 
1962 40,2 30,3 14,8 16,4 11,0 36,3 14,3 77,4 45,7 19,4 18,2 4,3 9,5 
1963 42,2 28,6 14,9 17,4 11,5 38,0 15,5 75,2 46,8 19,3 18,6 4,2 10,1 
1964 42,4 30,5 15,2 18,3 12,1 38,1 13,7 76,7 46,8 20,1 18,8 4,3 9,8 
1965 41,4 29,4 16,4 19,6 11,7 40,9 13,0 77,2 44,6 19,1 18,5 4,4 9,1 
1966 43,7 28,3 16,0 18,1 12,3 40,1 14,0 72,8 44,0 18,5 18,5 4,8 9,0 
' 1967 41,5 27,4 15,3 17,5 12,3 38,2 14,5 66,9 42,1 19,2 18,4 4,9 9,4 
1968 43,6 27,1 16,3 17,8 12,6 42,3 14,2 66,8 41,5 21,4 19,2 5,2 9,0 
1969 46,9 27,9 17,5 18, 1 14,2 43,7 15,6 66,5 43,2 21,1 20,2 5,2 9,0 
1970 47,8 29,2 17,4 17,8 15,0 42,5 16,6 74;5 46,9 21,6 20,9 5,5 9,5 
1961-70 42,9 28,9 15,8 17,7 12,4 39,7 14,5 72,9 44,8 20,0 18,9 4,7 9,5 
1971 46,6 27,7 17,3 17,8 15,1 41,l 16,4 81,8 45,9 21,0 20,6 5,7 9,0 
1972 45,9 24,8 16,9 19,3 15,3 37,8 17,3 74,9 42,3 21,2 20,5 6,2 8,3 
1973 51,4 28,7 17,1 24,5 16,6 42,6 20,2 74,3 44,2 25,5 22,7 6,8 10,0 
1974 58,8 33,l 19,7 25,0 22,0 54,7 26,2 79,6 51,6 32,5 28,0 8,8 14,4 
1975 51,4 29,3 19,6 26,l 17,8 46,1 22,2 85,3 46,6 27,0 24,6 7,8 12,8 
1976 54,9 31,7 21,4 25,2 20,3 51,5 25,4 79,9 47,6 28,9 26,8 8,7 12,8 
1977 54,6 30,5 21,1 24,6 20,4 56,7 24,5 80,3 44,0 28,9 26,4 9,3 11,5 
1978 52,8 28,0 20,4 23,9 19,3 58,5 23,6 79,8 42,3 26,6 25,1 9,6 9,5 
1979 58,9 29,8 22,4 24,5 20,8 65,4 26,0 83,4 47,0 27,3 27,1 10,3 12,6 
1980 63,2 31,5 24,6 25,6 23,0 62,2 27,4 84,4 50,2 24,5 28,2 11,0 14,9 
1971-80 53,9 29,5 20,1 23,6 19,1 51,7 22,9 80,4 46,2 26,3 25,0 8,4 11,6 
1981 68,4 33,4 25,9 25,5 24,l 63,2 28,0 84,4 51,6 23,2 29,0 10,5 14,3 
1982 72,1 33,0 25,7 27,3 24,5 55,8 27,0 90,3 51,2 23,4 28,9 9,6 14,3 
1983 69,6 34,l 28,0 28,2 23,1 55,6 25,0 84,7 54,6 25,4 28,3 9,5 12,4 
1984 72,3 35,6 29,4 29,4 23,7 59,5 26,5 87,7 58,7 27,8 29,9 10,6 12,3 
1985 72,1 35,9 30,0 30,2 23,8 61,5 26,3 86,6 60,9 28,9 30,4 11,0 12,4 
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Tableau 31 
Importations de biens et services aux prix de 1975 
(variatioll ~uc m pourcni1agc) 
B DK D GR F JRL I L NL UK CE USA Japoa 
1961 7,5 3,7 7,1 13,l 6,5 13,7 13,9 7,4 6,3 -0,9 5,.2 0,2 27,2 
1962 8,8 13,8 11,l 10,l 7,9 5,3 15,2 3,2 6,7 2,1 7,8 12,2 -0,7 
1963 8,4 -1,6 4,6 15,5 16,6 10,6 21,9 3,6 9,5 3,9 9,1 2,9 18,0 
1964 9,3 21,1 9,7 14,4 15,7 12,9 -6,6 14,4 14,8 10,6 8,8 5,5 14,1 
1965 6,4 6,8 14,8 21,6 2,0 11,0 2,0 4,3 5,8 0,5 5,4 11,l 7,1 
1966 10,l 5,8 2,1 -0,3 11,1 3,5 14,3 -2,5 6,6 2,l 6,0 15,3 12,4 
1967 l,4 4,7 -1,0 7,3 8,8 3,7 13,6 -4,8 6,1 8,6 6,3 7,0 24,5 
1968 12,0 5,2 14,7 10,5 13,3 15,7 5,6 9,3 12,6 8,4 10,5 15,4 10,8 
1969 15,5 13,1 16,7 15,6 22,4 13,4 19,3 11,3 13,9 2,5 13,4 5,9 12,7 
1970 8,0 8,8 12,7 6,0 7,4 3,6 15,9 14,6 14,8 4,9 10,0 3,8 21,9 
1961-70 8,7 8,0 9,l 11,2 11,0 9,3 11,2 5,9 9,6 4,2 8,2 7,8 14,5 
1971 3,3 -0,7 9,2 6,9 7,8 5,0 2,4 8,4 6,1 5,2 5,7 6,4 4,7 
1972 9,6 0,7 6,0 15,0 16,7 5,3 11,4 1,9 5,3 9,3 9,3 11,l 9,9 
1973 18,4 15,3 2,6 34,0 15,4 19,2 10,5 10,9 11,3 12,0 11,3 4,7 23,9 
1974 4,5 -3,6 -0,9 -16,8 6,3 -2,5 2,2 7,4 -1.,2 1,4 1,3 -3,l 5,0 
1975 -8,8 -5,0 3,2 6,0 -7,5 -12,7 -9,6 -9,9 -4,5 -7,5 -5,5 -12,3 -9,5 
1976 13,0 17,2 12,3 6,3 18,7 15,2 15,4 2,0 10,2 4,6 11,9 20,1 6,5 
1977 4,5 -0,6 3,4 8,3 1,5 13,2 -0,2 0,5 2,7 1,0 2,1 8,6 5,0 
1978 3,0 0,3 6,5 6,5 8,7 15,2 8,1 8,5 6,0 3,1 6,1 11,1 7,3 
1979 9,3 4,8 9-,7 6,5 11,4 14,4 13,8 8,0 6,5 9,9 10,2 1,6 13,0 
1980 1,5 -4,5 3,4 -7,1 7,2 -4,4 8,3 1,8 -0,7 -4,9 2,1 -3,2 -6,8 
1971-80 5,6 2,1 5,5 5,8 8,4 6,3 6,0 3,8 4,1 3,2 5,3 4,1 5,5 
1981 -1,6 -1,2 -0,2 2,5 1,6 2,2 -5,3 2,2 -7,0 -3,0 -2,0 6,1 1,5 
1982 0,5 2,7 0,5 5,9 4,8 -4,3 2,1 -0,9 1,7 3,3 2,3 1,6 3,1 
1983 -3,0 1,7 1,9 3,2 -0,9 3,9 1,1 -1,9 4,8 5,6 1,8 11, 1 -4,7 
1984 3,3 6,0 6,1 4,0 3,2 8,8 6,8 4,6 5,2 6,9 5,5 20,7 9,0 
1985 2,1 4,5 4,7 3,4 3,6 6,4 3,7 2,7 3,2 4,8 4,0 7,7 4,5 
Tableau 32 
Importations intracommunautaires de biens aux prix courants 
(1!11 poure1ntagc du PIB) 
UEBL DK D GR F IRL NL UK CE 
1960 20,0 17,1 5,6 9,4 3,7 24,0 4,7 23,2 3,9 ,3 
1961 21,3 16,3 5,6 9,5 4,0 26,7 4,9 25,8 3,8 6,6 
1962 22,0 15,9 5,9 10,l 4,3 26,4 5,4 25,4 3,8 6,8 
1963 23,6 14,5 6,0 9,4 4,9 28,1 6,2 26,8 3,8 7,1 
1964 24,5 15,3 6,3 9,7 5,2 27,9 5,3 26,9 4,2 7,4 
1965 24,7 14,5 7,4 10,4 5,1 27,8 4,7 26,0 4,1 7,6 
1966 26,5 13,8 7,2 10,2 5,6 26,2 5,2 25,7 4,2 7,8 
1967 25,5 12,8 6,9 9,6 5,7 25,2 5,7 24,2 4,5 7,7 
1968 25,5 12,3 7,4 9,9 6,1 28,3 5,5 23,8 4,9 8,1 
1969 28,2 12,9 8,4 9,5 7,3 29,2 6,3 25,3 4,7 9,0 
1970 28,9 13,4 8,3 10,0 7,5 29,6 7,0 27,1 4,9 9,3 
1961-70 25,0 14,2 6,9 9,9 5,6 27,5 5,6 25,7 4,3 7,7 
1971 30,6 11,7 8,8 9,6 7,4 27,3 6,8 25,3 5,1 9,4 
1972 30,2 10,7 8,5 10,2 7,7 26,l 1,5 23,7 5,6 9,6 
1973 33,1 12,5 8,4 10,6 8,2 30,3 8,9 24,8 7,2 10,5 
1974 35,8 14,3 8,9 10,l 10,0 37,3 10,3 27,0 8,4 11,9 
1975 32,3 12,7 9,1 10,9 7,9 31,7 8,8 24,3 7,5 10,7 
1976 34,7 14,l 9,7 10,7 9,2 35,6 10,3 23,3 8,1 11,8 
1977 34,1 13,6 9,8 11,1 9,1 38,4 9,7 22,5 9,8 12,0 
1978 34,I 12,8 9,7 10,7 8,9 40,5 9,8 22,2 9,4 11,8 
1979 34,5 14,3 10,5 10,9 9,7 46,2 10,7 24,2 10,2 12,6 
1980 35,6 14,5 11,0 10,6 10,1 45,4 11,2 24,3 8,8 12,6 
1971-80 33,5 13, l 9,4 10,5 8,8 35,9 9,4 24,2 8,0 11,3 
1981 37,2 14,7 11,5 12,2 10,2 46,3 10,5 24,4 8,4 12,5 
1982 40,3 14,8 11,6 12,2 10,8 40,4 10,4 24,5 8,9 12,8 
1983 42,9 14,l 11,8 13,5 10,8 38,5 9,8 24,9 9,7 13,0 
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Tableau 33 
Importatiom extra-a.mmunautaires de bieos aux prix courants 
(•n pourc,nlag, du PIB) 
UEBL DK D GR F IRL NL UIC CE 
1960 15,9 14,9 9,2 11,7 7,3 12,6 8,7 20,2 14,8 11,l 
1961 15,0 14,0 8,6 9,7 6,9 13,0 8,6 19,2 13,3 10,3 
1962 14,9 14,8 8,7 7,8 6,7 12,l 8,5 18,l 13,0 10,0 
1963 14,9 14,2 8,6 8,9 6,5 12,3 9,0 18,0 13,0 10,0 
1964 15,3 15,7 8,5 8,3 6,7 12,5 8,0 17,8 14,1 10,2 
1965 14,6 15, 1 8,9 9,8 6,2 12,7 7,9 16,6 13, 1 9,9 
1966 14,8 14,8 8,6 9,4 6,4 12,5 8,3 16,4 12,5 9,7 
1967 13,9 14,6 8,0 7,9 5,8 12,4 8,3 15,4 12,5 9,3 
1968 14,8 14,1 8,1 8,4 5,4 12,6 7,5 14,7 13,7 9,3 
1969 15,0 14,3 8,4 8,8 5,7 12,6 7,9 14,7 13,5 9,5 
1970 15,2 15,0 8,2 10,1 6,3 11,6 8,2 16,2 13,1 9,6 
1961-70 14,8 14,7 8,5 8,9 6,3 12,4 8,2 16,7 13,2 9,8 
1971 13,0 14,0 7,9 9,3 6,0 12,2 7,6 16,0 12,0 9,0 
1972 12,1 12,6 7,1 8,4 6,0 10,8 7,5 14,2 12,0 8,6 
1973 13,6 14,7 7,4 10,6 6,5 11,3 9,1 15,6 14,5 9,6 
1974 18,2 17,0 9,3 13,3 9,9 16,5 13,8 19,9 18,9 13,0 
1975 15,6 14,9 8,9 14,7 8,1 13,5 11,3 18,2 15,0 11,2 
1976 16,5 15,7 10,1 16,2 9,2 15,0 13,1 18,6 16,2 12,4 
1977 16,2 14,9 9,8 15,0 9,2 17,1 12,6 18,2 15,1 12,0 
1978 15,2 12,9 9,3 14,l 8,3 16,5 11,8 16,3 15,2 11,3 
1979 19,0 14,l 10,4 14,1 8,8 17,6 13,2 18,4 14,6 12,2 
1980 23,2 15,0 12,0 16,0 10,5 15,2 14,0 21,0 13,9 13,5 
1971-80 16,2 14,6 9,2 13,2 8,2 14,6 11,4 17,7 14,7 11,3 
1981 25,5 16,0 12,4 12,l 10,9 15,4 15,3 22,2 12,8 13,7 
1982 25,7 15,5 12,0 14,2 10,5 14,0 14,4 20,9 12,8 13,3 
1983 23,8 14,9 11,6 14,6 9,5 14,6 13,1 21,7 12,8 12,8 
Tableau 34 
Balance des paiemeots couraots 
(•n pourc,ntag• du PIB) 
UEBL DK D GR F JRL NL UK CE USA Japoa 
1960 0,7 -1,6 1,6 -2,9 1,5 -0,1 0,8 3,0 -1,0 0,7 0,6 0,3 
1961 0,3 -2,0 1,0 -2,2 1,1 0,2 1,2 1,4 0,0 0,7 0,7 1,8 
1962 0,7 -3,4 -0,l -1,6 1,0 -1,8 0,6 1,0 0,4 0,4 0,6 -0,l 
1963 -0,4 0,1 0,2 -2,2 0,3 -2,8 -1,4 0,7 0,3 -0,0 0,7 1,1 
1964 0,2 -2,4 0,2 -4,3 -0,3 -3,5 1, 1 -1,l -1,3 -0,3 1,1 -0,6 
1965 0,6 -1,8 -1,3 -5,8 0,8 -4,4 3,6 0,1 -0,2 0,2 0,8 1, 1 
1966 -0,1 -1,9 0,2 -2,0 0,1 -1,6 3,2 -1,0 0,1 0,4 0,4 1,3 
1967 1,2 -2,4 2,2 -2,2 0,0 1,4 2,2 -0,3 -0,9 0,7 0,3 -0,l 
1968 1,4 -1,7 2,3 -3,6 -0,5 -1,3 3,3 0,3 -0,8 0,8 0,1 0,8 
1969 1,8 -2,8 1,4 -4,0 -1,l -4,8 2,7 0,3 0,7 0,6 0,0 1,3 
1970 3,2 -3,9 0,6 -3,1 0,1 -4,0 1,2 -1,5 1,3 0,5 0,2 1,0 
1961-70 0,9 -2,2 0,7 -3,1 0,2 -2,3 1,8 0,0 -0,0 0,4 0,5 0,2 
1971 2,3 -2,4 0,4 -1,5 0,6 -3,8 1,8 -0,3 1,8 0,8 -0,1 2,5 
1972 3,9 -0,3 0,4 -1,2 0,5 -2,2 1,6 3,0 0,2 0,8 -0,5 2,2 
1973 2,8 -1,7 1,3 -3,8 -0,2 -3,5 -1,7 4,0 -1,9 0,0 0,5 0,0 
1974 1,7 -3,1 2,7 -3,3 -2,3 -9,9 -4,6 3,2 -4,6 -1,0 0,5 1,0 
1975 0,7 -1,5 1,0 -4,2 -0,0 -0,5 -0,2 ·2,s -2,0 -0,0 1,2 -0,1 
1976 1,1 -4,9 0,9 -2,6 -1,5 -3,9 -1,5 3,2 -1,6 -0,5 0,3 0,7 
1977 -0,3 -4,0 0,8 -1,9 -0,7 -3,5 1,2 0,7 0,0 0,1 -0,7 1,6 
1978 -0,5 -2,7 1,4 -1,3 0,6 -4,0 2,4 -0,8 0,6 0,8 -0,7 1,7 
1979 -1,6 -4,7 -0,8 -1,9 -0,0 -11,3 1,7 -1,1 0,1 -0,4 -0,1 -0,9 
1980 -3,5 -3,7 -1,8 0,3 -1,4 -9,9 -2,5 -1,5 1,8 -1,3 0,2 l, I 
1971-80 0,6 -2,9 0,6 -2,4 -0,4 -5,3 -0,2 1,3 -0,6 -0,l 0,1 0,8 
1981 -3,0 -3,I -1,0 0,3 -1,4 -13,1 -2,3 2,2 2,5 -0,6 0,1 0,5 
1982 -2,1 -4,2 0,6 -2,1 -2,9 -8,4 -1,6 2,7 1,9 -0,5 0,3 0,7 
1983 0,6 - 2,1 0,7 -4,5 - 1,5 -5,9 0,1 2,8 1,0 0,1 1,0 0,1 
1984 1,1 -2,8 0,6 -4,7 -1,2 -4,4 -0,4 3,8 0,2 0,0 
1985 1,9 -2,2 I, I -4,9 -0,7 -3,3 0,0 4,4 0,2 0,4 
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Tableau 35 
Structure des exportations de la Communaute par pays et par region, en 1958 et en 1983 
( en pourcentagt du total) 
Exportations de UEBL DK D GR F lRL I NL UK CE 
1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 19S8 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 
UEBL l,2 1,8 6,6 7,4 1,0 1,8 6,3 8,5 0,8 4,5 2.3 2,9 15,0 13.8 1,9 4.2 4,9 6,3 
DK 1,6 1,0 3,0 2,0 0,2 0,7 0,8 0,8 0,1 0,8 0,8 0,7 2.6 1,6 2,4 1,9 2,0 1,4 
D 11,6 21 ,1 20, I 17,3 20,5 20,1 10,4 15,5 2,2 9,9 14,3 16,6 19,0 30,6 4,2 10,0 7,4 12,4 
OR 0,7 0,5 0,4 0,8 1,4 1,1 0,7 0,9 0,1 0,4 2,1 1,7 0,9 0,9 0,7 0,5 1,0 0,9 
F 10,6 18,2 3,0 5,5 7,6 12,9 12,9 7,4 0,8 8,3 5,3 14,7 4,9 10,3 2,4 9,4 4,6 10,4 
IRL 0,4 0,4 0,3 0,5 0,3 0,4 0,4 0,2 0,2 0,4 0, 1 0,3 O,S 0,5 3,5 s.o I.I 1,1 
I 2,3 4,7 5,3 4,4 5,0 7,4 6,0 13,5 3,4 10,7 0,4 3,0 2,7 5,5 2.1 3,7 3,1 S,8 
NL 20,7 14,2 2,2 4,5 8,1 8,8 2,0 3,8 2,0 4,7 0,5 S,8 2.1 3,0 3.1 8,9 5,4 6,7 
UK 5,7 9,8 25,9 13,4 4,0 8,2 7,6 4,8 4,9 7,6 78,8 36.9 6,8 6,4 11,9 9.0 5.5 7,3 
Total des echanges 53,5 69,8 58,3 48,3 35,9 48,1 50,5 52,5 28,6 49,2 83,6 69,0 33,8 46,2 51,S 72,2 20,3 43,6 34,9 52.4 
inlracommunautaires 
Echangcs entre autrcs 10,4 8,2 17,2 24,6 23,7 19,3 6,7 5,1 10,5 12,I 1,8 5,9 16,6 12,1 12,3 7,5 9,6 12,3 16.4 13.7 
pays europecns 
del'OCDE 
ttats-Unis 9,4 5,1 9,3 1,5 7,3 7,6 13,6 6,3 5,9 6,3 5,!I 8,1 9,7 7,7 5,6 4,2 8,8 13,8 7,8 7,8 
Canada 1, 1 0,4 0,7 0,7 1,2 0,7 0,3 0,3 0,8 0,8 0,7 1,2 1,2 0,9 0,8 0,4 5,8 1,6 2.3 0,8 
Japon 0,6 0,7 0,2 1,8 1,0 1,3 1.4 0,6 0,3 1,2 0.1 2,2 0,3 1,1 0,4 0,5 0.6 1,3 0.6 I.I 
Australie 0,6 0,2 0,3 0,5 1,0 0,6 O, l 0,4 0,4 0,4 0,1 I.I 1,0 0,9 0,7 0,4 7,1 I.S 2,S 0,7 
Pays en voie 18,8 11,4 9,7 13,9 22,3 15,5 7.2 27,0 48,4 24,9 1,6 9,1 27,9 24,0 18,1 10,5 33,8 21 ,5 27,9 18,I 
de devcloppcmenl 
dont : 
OPEP 3,3 4,0 2,3 5,3 4,8 7,3 0,1 15,6 21 ,3 9,6 1,3 4,5 7,5 13,6 4,5 4,S 7,0 9,0 7,8 8,1 
Autrcs pays en voie 15,5 7,4 7,3 8,6 17,5 8,2 7, 1 11 ,4 27, I 15,3 1,3 4,6 20,4 10,4 13.7 6,0 26,8 12,5 20. l 10,0 
de devcloppcment 
Pays a commerce d'Etat 3,8 2,6 3,8 1,9 5,0 5,3 16,3 1,5 3,7 4,3 0,2 l,3 4,7 4,2 2,0 1,9 3, 1 1.9 3,9 3,7 
Restc du monde et NOA 1,9 J,6 0,5 0,8 2,6 1,6 4,0 0,3 1,3 0,8 6,2 2,1 5,1 2,9 2,6 2,4 10,8 2.5 3,8 1.7 
Monde (a !'exclusion 46,4 30,2 41,7 51,7 64,1 51 ,9 49.5 47,5 71,4 50,8 16,4 31,0 66,2 53,8 42,5 27.8 79,7 56,4 65, I 47,6 
de la Communauti:) 
Monde (Communauti: incluse) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
Tableau 36 
Structure des importations de la Communaute par pays et par region, en 1958 et en 1983 
(en pourcentagt du total) 
Importations de UEBL DK D GR F IRL I NL UK CE 
1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 1958 1983 
UEBL 3,8 3.0 4,5 7,6 3,3 3,2 5,4 8,9 1,8 2,2 2,0 3,4 17,9 10,7 1,6 4,3 4.4 6,0 
DK 0,5 0,5 3,4 1,8 0,7 1,0 0,6 0,8 0,7 1,0 2.2 0.9 0,7 1, 1 3,1 2,2 2.0 1,3 
D 17,2 20,5 19,8 20,4 20,3 17,3 11,6 18,0 4,0 7,7 12,1 15,9 19,5 22.0 3,6 14.1 8,2 12,9 
GR 0,1 0,3 0,0 0,2 1,7 0,7 0,6 0,4 0,2 0,1 0,5 1.0 0,1 0.3 0,2 0,3 0,4 0.5 
F 11,6 14,2 3,4 4,3 7,6 11,5 5.4 6,8 1.6 4,4 4,9 12.6 2.8 6,7 2,7 7,5 4,2 8.3 
JRL 0,1 0,4 0,0 0.3 0,1 0,6 0,0 0,3 0,1 0,7 0,1 0,3 0,1 0.7 2,9 3.4 0,9 1,0 
I 2,1 3,7 1,7 3,2 5,5 8,0 8,8 8,9 2.4 10,0 0,9 2,0 1,8 3, 1 2,0 4,7 2,5 5,6 
NL 15,7 18,0 7,3 6,7 8,0 13,1 4.8 6,5 2,5 6,7 2.9 4,6 2,6 4,9 4,2 6,4 6,4 8,4 
UK 7,4 7,8 22,8 10,5 4,4 7,0 9,9 4,1 3,6 7,4 56,4 50,1 5,5 3,9 7,4 8,7 5,0 6,4 
Total des /:changes 54,7 65,3 59,0 48,7 35,2 50,3 53,3 48,0 26,7 53,0 68,4 72, l 29,8 42,8 50, I 53,4 20,3 43, 1 34,0 50,5 
intracommunautaircs 
Echanges des autres 8, 1 7,7 19,5 27,0 15,8 16,2 9,5 6,7 8,0 10,2 4,3 5,2 12,0 10,9 7,7 8,4 13,9 15,5 12,0 12,7 
pays curopcens 
del'OCDE 
Etats-Unis 9,9 7,0 9,1 S,5 13,6 6,6 13,7 3.7 10,0 6,7 7,0 12,9 16,2 5,9 11 ,3 9,3 9,3 13,5 11 ,4 8.0 
Canada 1,4 0,6 0,2 0,4 3,1 0.8 0.8 0,4 1,0 0,7 3,0 1,1 1,4 0,7 1,5 0,6 8,2 2,3 3,7 1,0 
Japon 0,6 2,2 1,5 3,3 0,6 3,6 2,0 6,7 0,2 2,3 1,1 2,7 0.4 1.4 0,8 2,3 0,9 5,2 0,7 3,1 
Australic 1,7 0,3 0,0 0,2 1,2 0,3 0,3 0,3 2,4 0.5 1,2 0,0 3.0 0.5 0,2 0,3 5,4 0,9 2.7 0,5 
Pays en voie 19,7 11 ,2 6,1 9,3 24,4 15,7 9,6 28,0 46,7 22,0 9,7 3,9 31,2 28,8 25,0 19,6 35,0 15,0 30.3 18,3 
de developpcment 
dont: 
OPEP 5,9 4,4 0,3 3,1 6,7 6,9 1.7 22,9 19,7 12,7 0,7 0,7 13,9 18,4 11.5 9,8 11 ,3 4,5 10.9 9,2 
Autrcs pays en voie 13,8 6.8 5,8 6,2 17,7 8,8 7,8 5,1 27,0 9,3 9,0 3,2 17.3 10,4 13,5 9,8 23,7 10,5 19.4 9. 1 
de developpcmcnt 
Pays a commerce d 'Etat 2,0 3,2 4,6 4,6 5,3 5,6 8,1 5,5 3,3 3,9 1,2 1,5 3,6 7,2 2,6 6.0 3,2 2,5 3,5 4,7 
Reste du monde et NOA 1,9 2,5 0,0 1,0 0,8 0,9 2,9 0,7 1,6 0,7 4,2 0,6 2,3 1,8 0,8 0,4 3,8 2.0 1,5 1,2 
Mondc (a l'exclusion 45,3 34,7 41,0 48 ,7 64.8 49,7 46,7 52,0 73,3 47.0 31,6 27,9 70,2 57,2 49,9 46.6 79,7 56,9 66,0 49.S 
de la Communaute) 
Monde (Communautc incluse) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
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Tableau 37 
Miwe monetaire (M2/M3) 
(variation ann11elle en pourcentage) 
UEBL DK D GR F IRL I NL UK CE USA Japon 
1960 4,3 8,0 11, 1 20,2 16,7 5,5 19,6 7,0 0,9 12,3 4,9 20, 1 
1961 9,9 9,8 12,9 17,0 17,2 7,3 14,9 5,4 2,3 11,3 7,4 20,2 
1962 7,4 8,5 10,4 21,5 18,7 9,6 17,0 6,6 2,6 11,6'" 8,1 20,3 
1963 10,3 12,5 9,9 21,4 14,l 5,8 13,5 9,8 7,8 11,2 8,4 24,0 
1964 7,6 11,1 9,4 16,0 9,8 9,4 10,4 5,8 5,8 8,9 15,3 
1965 9,6 9,7 10,6 12,9 10,9 6,7 15,4 6,2 7,6 10,7 8,1 18,0 
1966 8,2 12,8 8,3 18,2 10,6 10,6 13,8 5,9 3,4 8,8 4,5 16,3 
1967 7,1 9,8 12,0 16,l 13,1 12,7 13,3 10,9 9,6 11,5 9,1 15,5 
1968 8,6 14,5 11,8 17,8 11,6 16,9 11,6 14,8 7,3 10,9 7,9 14,8 
1969 7,0 10,2 9,4 16,2 6,1 11,2 11,4 10,2 2,0 7,5 4,0 18,5 
1970 10,0 3,3 9,1 19,3 15,4 14,0 13,6 11,0 9,6 11,7 6,2 16,9 
1961-70 8,6 10,2 10,4 17,6 12,7 10,4 13,3 9,1 5,7 10,4 7,2 17,9 
1971 12,9 8,5 13,5 22,4 17,8 12,9 17,1 9,0 14,1 15,0 13,4 24,3 
1972 17,0 15,0 14,4 23,6 18,5 14,2 18,3 11,9 24,6 18,5 13,0 24,7 
1973 15,4 12,6 10,1 14,5 15,0 26,0 23,2 21,9 27,0 18,2 7,0 16,8 
1974 14,0 8,9 8,5 20,9 15,9 20,6 15,5 20,0 10,7 13,0 5,5 11,5 
1975 15,l 25,l 8,6 26,5 18,2 18,9 23,5 5,7 6,3 13,3 12,6 16,5 
1976 14,3 10,9 8,4 26,8 12,8 14,5 22,8 22,7 9,7 13,2 13,8 15,4 
1977 10,3 9,9 11,2 22,7 13,9 17,l 23,8 3,6 9,4 12,8 10,6 13,4 
1978 10,2 8,7 11,0 26,0 12,2 29,0 24,2 4,2 15,3 13,7 8,0 14,0 
1979 8,2 10,8 6,0 18,4 14,0 18,7 23,2 6,9 13,2 11,8 7,9 10,8 
1980 6,5 8,1 6,2 24,7 8,4 17,7 17,3 4,4 18,5 10,8 8,9 9,5 
1971-80 12,4 11,7 9,8 22,6 14,7 18,9 20,8 10,8 14,7 14,0 10,0 15,6 
1981 10,0 9,1 5,0 34,7 11,4 17,4 15,9 5,3 13,7 9,6 10,1 11,2 
1982 7,5 11,4 7,1 29,0 10,8 13,0 17,2 7,6 8,9 9,7 9,2 9,1 
1983 7,1 24,7 5,3 20,3 11,2 5,6 13,2 10,5 10,3 9,0 11,5 8,3 
Tableau 38 
Taux d'interet a court terme 
(%) 
UEBL DK D GR F IRL NL UK CE USA Japon 
1960 5,1 8,0 4,1 3,6 2,1 
1961 4,6 6,3 3,6 8,0 3,7 6,2 3,6 1,1 6,2 4,2 2,4 8,5 
1962 3,4 6,5 3,4 8,0 3,6 5,0 3,6 1,9 5,0 3,9 2,8 9,0 
1963 3,6 6,1 4,0 7,9 4,0 4,3 3,6 2,0 4,3 4,0 3,2 7,4 
1964 4,9 6,2 4,1 7,8 4,7 5,5 3,6 3,5 5,5 4,6 3,6 10,0 
1965 5,0 6,5 5,1 7,8 4,2 6,8 3,6 4,0 6,8 5,0 4,0 7,0 
1966 5,6 6,5 6,6 8,0 4,8 7,0 3,6 4,9 7,0 5,7 4,9 5,6 
1967 5,5 6,6 4,3 8,5· 4,8 6,3 3,6 4,7 6,3 4,9 4,3 6,2 
1968 4,5 6,6 3,8 8,3 6,2 7,9 3,6 4,6 7,9 5,3 5,4 7,6 
1969 7,3 8,2 5,8 8,0 9,3 9,2 3,8 5,7 9,2 7,1 6,7 78,6 
1970 8,1 9,0 9,4 8,0 8,6 7,0 5,3 6,2 8,1 8,0 6,3 8,0 
1961-70 5,2 6,8 5,0 8,0 5,3 6,5 3,8 3,8 6,6 5,3 4,3 7,7 
1971 5,4 7,6 7,2 8,0 6,0 6,6 5,7 4,5 6,2 6,3 4,3 6,4 
1972 4,2 7,3 5,6 8,0 5,3 7,0 5,2 2,7 6,8 5,6 4,2 4,7 
1973 6,6 7,6 12, I 9,0 9,3 12,2 7,0 7,5 11,8 9,9 7,2 7,2 
1974 10,6 10,0 9,9 11,8 13,0 14,5 14,9 10,4 13,4 12,2 7,9 12,5 
1975 7,0 8,0 5,0 11,9 7,6 10,9 10,4 5,3 10,6 7,9 5,8 10,7 
1976 10,1 8,9 4,3 11,5 8,7 11,6 16,0 7,4 11,6 9,4 5,0 ~ 7,0 
1977 7,3 14,5 4,4 12,0 9,1 8,4 14,0 4,8 8,0 8,3 5,3 5,7 
1978 7,3 15,4 3,7 13,5 7,8 9,8 11,5 7,0 9,4 7,8 7,4 6,3 
1979 10,9 12,5 6,7 16,7 9,7 16,0 12,0 9,6 13,9 10,4 10,1 6,3 
1980 14,2 16,9 9,5 21,0 12,0 16,2 16,9 10,6 16,8 13,4 11,6 8,3 
1971-80 8,3 10,8 6,8 12,3 8,8 11,3 11,3 6,9 10,8 9,1 6,8 7,5 
1981 15,6 14,9 12,4 21,0 15,3 16,7 19,3 11,8 14,l 14,9 14,0 7,8 
1982 14,1 16,4 8,8 20,0 14,6 17,5 19,9 8,2 12,2 13,3 10,6 7,2 
1983 10,5 12,0 5,8 20,0 12,4 14,0 18,3 5,7 10,l 10,9 8,7 7,1 
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Tableau 39 
Taux d'interet a long terme 
(") 
UEBL DK D GR F IRL NL UK CE USA Japoa 
1960 6,3 5,7 5,4 5,3 4,2 5,4 
1961 5,9 6,6 5,9 5,5 6,2 5,2 3,9 6,3 5,5 3,9 6,4 
1962 5,2 6,6 5,9 5,4 6,0 5,8 4,2 5,9 5,5 3,9 6,4 
1963 5,0 6,5 6,1 5,3 5,6 6, 1 4,2 5,4 5,5 4,0 6,4 
1964 5,6 7,1 6,2 5,5 6,0 7,4 4,9 6,0 6,0 4,1 6,4 
1965 6,4 8,6 7,1 6,2 6,2 6,4 6,9 5,2 6,6 6,5 4,2 6,4 
1966 6,7 8,7 8,1 7,4 6,6 6,8 6,5 6,2 6,9 6,9 1,7 6,8 
1967 6,7 9,1 7,0 7,4 6,7 6,7 6,5 6,0 6,8 6,6 4,9 6,8 
1968 6,6 8,7 6,5 7,3 7,0 6,5 6,6 6,2 7,6 6,7 5,3 6,8 
1969 7,3 9,7 6,8 7,1 7,9 7,3 6,7 7,0 9,1 7,5 6,2 6,8 
1970 7,8 11, 1 8,3 7,4 8,6 7,8 9,0 7,8 9,3 8,5 6,6 7,1 
1961-70 6,3 8,3 6,8 7,1 6,5 6,5 6,7 5,6 7,0 6,5 4,8 6,7 
1971 7,3 11 ,0 8,0 7,5 8,4 9,2 8,3 7,0 8,9 8,2 5,7 7,0 
1972 7,0 11,0 7,9 7,8 8,0 9,1 7,5 6,7 9,0 7,9 5,6 6,9 
1973 7,5 12,6 9,3 10,4 9,0 10,7 7,4 7,3 10,8 9,1 6,3 7,0 
1974 8,8 15,9 10,4 9,6 11,0 14,6 9,9 10,7 15,0 11 ,5 7,0 8,1 
1975 8,5 12,7 8,5 9,0 10,3 14,0 11,5 9,1 14,5 10,8 7,0 8,4 
1976 9,1 14,9 7,8 10,0 10,5 14,6 13,1 9,2 14,6 11,1 6,8 8,2 
1977 8,8 16,2 6,2 9,2 11,0 12,9 14,6 8,5 12,5 10,6 6,8 8,2 
1978 8,5 16,8 5,7 9,3 10,6 12,8 13,7 8,1 12,6 10,2 7,9 6,3 
1979 9,7 16,7 7,4 13,3 10,9 15, I 14,l 9,2 13,0 11,0 8,7 7,3 
1980 12,2 18,7 8,5 18,8 13,7 15,4 16,1 10,7 13,9 12,8 10,8 8,5 
1971-80 8,7 14,6 8,0 10,4 10,3 12,8 11,6 8,6 12,5 10,2 7,3 7,5 
1981 13,8 19,3 10,4 17,7 16,3 17,3 20,6 12,2 14,8 15,0 12,9 8,2 
1982 13,5 20,5 9,0 15,4 16,0 17,0 20,9 10,5 12,7 14,0 12,2 8,0 
1983 11,8 14,4 7,9 18,2 14,4 13,9 18,0 8,8 10,8 12,2 10,8 7,8 
Tableau 40 
Reserves oflicielles brutes 
(fm d'anntt, t n m/J/lards d 'Ecus) 
UEBL DK D GR F IRL NL UK CE 
1960 1,43 0,27 6,66 0,23 2,15 0,31 3,08 1,76 3,52 19,41 
1961 1,70 0,26 6,70 0,25 3,15 0,32 3,55 1,83 3,10 20,86 
1962 1,64 0,24 6,50 0,27 3,79 0,34 3,80 1,82 3,09 21,49 
1963 1,84 0,44 7,15 0,27 4,59 0,38 3,38 1,96 2,94 22,95 
1964 2,08 0,60 7,37 0,26 5,35 0,42 3,57 2,19 2,16 24,00 
1965 2,18 0,55 6,95 0,23 5,93 0,38 4,49 2,26 2,81 25,78 
1966 2,20 0,56 7.51 0,26 6,29 0,46 4,59 2,29 2,90 27,06 
1967 2,52 0,52 7,92 0,28 6,80 0,43 5,31 2,55 2,62 28,95 
1968 2,33 0,45 10,28 0,33 4,60 0,54 5,58 2,62 2,55 29,28 
1969 2,53 0,45 7,49 0,33 4,19 0,68 5,31 2,69 2,66 26,33 
1970 2,82 0,48 13 ,42 0,31 4,95 0,68 5,31 3,22 2,80 33,98 
1971 3,25 0,66 17,17 0,48 7,72 0,90 6,38 3,57 8,04 48,18 
1972 4,30 0,81 23,73 1,00 10,93 1,03 7,03 5,33 5,51 59,65 
1973 6 22 1,20 34,03 1,05 12, 15 0,72 8,96 7,50 5,53 77,37 
1974 8,61 0,92 40,16 1,08 16,50 0,78 12,02 10,91 6,47 97,46 
1975 9,57 0,94 40,49 1, 17 21 , 19 0,95 12,31 11,80 5,63 104,05 
1976 8,34 0,95 43,90 1,09 16,12 0,90 10,81 11, 13 4,01 97,25 
1977 8,64 1,53 50,61 1, 15 17,07 1,08 13,97 12,18 13,24 119,47 
1978 8,18 2,55 52,84 1,25 21,03 2,00 19,70 11,11 13,90 132,57 
1979 10,41 2,59 57,59 1,47 29,44 1,62 26,69 14,52 17,39 161,72 
1980 20,54 3,28 76,56 2,49 57,10 2,25 45,94 27,50 23,69 259,34 
1981 18,28 3,01 79,81 2, 19 52,52 2,59 45,48 26,26 22,13 252,28 
1982 16,24 2,94 82, 14 2,31 46,30 2,84 39,02 26,52 19,71 238,01 
1983 20,94 5, 17 98,20 2,95 63,69 3,33 56,31 33,25 23,17 307,01 
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Tableau 41 
Taux de change annuels moyens de l'Ecu 
(en monnait nationalt) 
UEBL DK D GR F IRL NL UK USA Japon 
1960 52,810 7,2953 4,4360 31,686 5,2145 0,37721 660,1 4,0136 0,37721 1,0562 380,23 
1961 53,367 7,3722 4,3074 32,020 5,2695 0,38119 667,l 3,8985 0,38119 1,0673 384,24 
1962 53,490 7,3893 4,2792 32,094 5,2817 0,38207 668,6 3,8727 0,38207 1,0698 385,13 
1963 53,490 7,3893 4,2792 32,094 5,2817 0,38207 668,6 3,8727 0,38207 1,0698 385,13 
1964 53,490 7,3893 4,2792 32,094 5,2817 0,38207 668,6 3,8727 0,38207 1,0698 385,13 
1965 53,490 7,3893 4,2792 32,094 5,2817 0,38207 668,6 3,8727 0,38207 1,0698 385,13 
1966 53,490 7,3893 4,2792 32,094 5,2817 0,38207 668,6 3,8727 0,38207 1,0698 385,13 
1967 53,240 7,4229 4,2592 31,945 5,2570 0,38765 665,5 3,8546 0,38765 1,0648 383,33 
1968 51,444 7,7166 4,1155 30,867 5,0797 0,42870 643,l 3,7246 0,42870 1,0289 370,40 
1969 51 ,109 7,6664 4,0262 30,666 5,2903 0,42591 638,9 3,7003 0,42591 1,0222 367,99 
1970 51,112 7,6668 3,7414 30,667 5,6777 0,42593 638,9 3,7005 0,42593 1,0222 368,00 
1971 50,866 7,7526 3,6457 31,433 5,7721 0,42858 647,4 3,6575 0,42858 1,0478 363,83 
1972 49,361 7,7891 3,5768 33,653 5,6572 0,44894 654,3 3,5999 0,44894 1,1218 339,72 
1973 47,801 7,4160 3,2764 36,952 5,4677 0,50232 716,5 3,4285 0,50232 1,23 I 7 333,17 
1974 46,399 7,2593 3,0835 35,781 5,7339 0,50980 775,7 3,2022 0,50980 1,1927 347,47 
1975 45,569 7,1227 3,0494 39,994 5,3192 0,56003 809,5 3,1349 0,56003 1,2408 367,68 
1976 43,165 6,7618 2,8154 40,884 5,3449 0,62158 930,1 2,9551 0,62158 1, 1181 331,21 
1977 40,883 6,8557 2,6483 42,035 5,6061 0,65370 1 006,8 2,8001 0,65370 1,1411 305,81 
1978 40,061 7,0194 2,5561 46,783 5,7398 0,66389 I 080,2 2,7541 0,66391 1,2741 267,08 
1979 40,165 7,2091 2,5109 50,774 5,8295 0,66948 1 138,5 2,7486 0,64639 1,3706 300,47 
1980 40,598 7,8274 2,5242 59,323 5,8690 0,67600 1 189,2 2,7603 0,59849 1,3923 315,04 
1981 41,295 7,9225 2,5139 61,624 6,0399 0,69102 I 263,2 2,7751 0,5531 I 1,1164 245,38 
1982 44,711 8,1569 2,3760 65,342 6,4312 0,68960 I 323,8 2,6139 0,56045 0,9797 243,54 
1983 45,438 8,1319 2,2705 78,088 6,7708 0,71496 I 349,9 2,5372 0,58701 0,8902 211,35 
1984 45,546 8,1495 2,2372 87,680 6,8693 0,72934 I 380,l 2,5215 0,59197 0,7909 189,61 
1985 45,252 8,1087 2,2104 100,964 6,8537 0,73497 I 398,8 2,4917 0,61659 0,7655 185,11 
Tableau 42 
Cours pivots de l'Ecu 
(en monnaie national~) 
Date UEBL DK D GR(1) F IRL NL UK( 1) 
13. 3.1979 39,4582 7,08592 2,51064 5,79831 0,662638 I 148,15 2,72077 (0,663247) 
24. 9.1979 39,8456 7,36594 2,48557 5,85522 0,669141 l 159,42 2,74748 (0,649821) 
30.11.1979 39,7897 7,72336 2,48208 5,84700 0,668201 I 157,79 2,74-362 (0,648910) 
23. 3.1981 40,7985 7,91917 2,54502 5,99526 0,685145 l 262,92 2,81318 (0,542122) 
5.10.1981 40,7572 7,91_1 I 7 2,40989 6,17443 0,684452 I 300,67 2,66382 (0,601048) 
22. 2.1982 44,6963 8,18382 2,41815 6,19564 0,686799 1 305,13 2,67296 (0,557037) 
14. 6.1982 44,9704 8,2340 2,33379 6,61387 0,691911 I 350,27 2,57971 (0,560453) 
21. 3.1983 44,3662 8,04412 2,21515 6,79271 0,717050 I 386,78 2,49587 (0,629848) 
18. 5.1983 44,9008 8,14104 2,24184 6,87456 0,725690 I 403,49 2,52595 (0,585992) 
( 1) La drachme n·a pas ete integree a l'Ecu; la livre sterling est representi:e dans l"Ecu mais ne participe pas au mecanisme de change du syslemc monetaire curopeen. 
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Tableau 43 
Cours pivots bilateraux a compter du 20 mars 1983 
BFR/LFR DKR OM FF IRL LIT HFL UKL(1) 
(Bniulles) (Ksbenham) (Frmkfart) (Puis) (Dublin) (Roma) (Amskrdam) (Loadon) 
BFR/LFR 100 ± 2,25 100 18,1312 4,99288 15,3106 1,61621 3 125,76 5,62561 
DKRlOO ± 2,25 551,536 100 27,5375 84,4432 8,91396 17 239,7 31,0273 
DM 100 ± 2,25 2 002,85 363,141 100 306,648 32,3703 62 604,3 112,673 
FF 100 ± 2,25 653,144 118,423 32,6107 100 10,5562 20 415,7 36,7434 
IRL 100 ± 2,25 61,8732 l l,2184 3,08925 9,47313 I l 934,01 3,48075 
LIT 1 OOO ± 6,00 31,9922 5,80057 1,59733 4,89819 0,517061 1 OOO 1,79976 
HFL 100 ± 2,25 l 777,58 322,297 88,7526 272,158 28,7295 55 563,0 100 
(UKL l) 
(') La livre ne participe pas au mi:canisme de change du SME. 
Tableau 44 
Taux de change effectifs 
( 1971 • l()()J 
UEBL DK D GR F IRL NL UK CE USA Japon 
1960 96,7 106,6 79,3 I07,4 111,9 109,4 101,1 92,0 120,3 99,3 106,9 86,7 
1961 95,5 105,6 82,2 106,8 111,1 109,2 100,4 95,0 119,7 100,6 107,0 86,3 
1962 95,6 105,6 82,6 106,8 111,1 109,5 100,4 95,7 120,1 101,0 107,8 86,5 
1963 95,3 105,7 82,9 106,8 111,4 109,4 100,3 95,8 119,9 101,l 108,1 86,4 
1964 95,6 105,5 83,2 106,9 111,2 109,3 99,8 95,6 119,5 101 , l 108,l 86,3 
1965 95,9 105,6 82,7 106,9 l l l,3 109,4 99,8 95,9 119,7 101,1 108,1 86,4 
1966 95,7 105,7 82,7 107,0 111 ,9 109,3 99,9 95,4 119,6 101,2 108,2 86,2 
1967 96,0 105,1 83,3 107,3 111 ,2 108,6 100,3 96,2 117,9 101,0 108,6 86,5 
1968 97,0 101,4 84,8 109,3 113, l 102,0 102,5 97,9 103,9 98,8 111 , I 88,3 
1969 97,2 101 ,0 87,0 109,7 107,5 I02,l 102,2 98,1 104,0 98,1 111 ,3 89,0 
1970 97,3 100,2 94,4 108,9 99,5 101 ,8 101,3 97,1 103,6 97,9 109,9 88,5 
1971 97,2 99,3 97,3 106,7 97,4 102,0 100,5 98,2 103,7 98,7 107,0 89,9 
1972 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
1973 101,4 106,1 110,2 92,9 104,1 93,5 90,5 104,2 89,7 101,8 91,9 105,6 
1974 102,8 106,5 116,5 93,4 97,4 91 , l 81,5 110,0 86,4 99,1 93,4 98,7 
1975 104,3 110,2 118,4 84,1 107,1 86,2 78,4 113,0 79,7 101,5 92,5 95,9 
1976 106,8 112,7 125,3 80, l 103,4 77,5 64,8 116,4 68,0 92,9 97,7 100,7 
1977 112,9 112,2 135,5 78,2 99,0 74,8 59,9 123,3 64,7 93,8 97,5 111 ,6 
1978 116,2 112, 1 143,5 71,4 98,0 75,3 56,2 126,8 65,0 96,5 89,0 135,7 
1979 117,6 111,2 150,4 67,5 98,9 15,5 54,4 129,1 69,0 102,2 86,1 126,2 
1980 117,0 102,5 151,0 58,4 99,3 73,9 52,4 129,2 75,9 104,4 85,9 121 ,0 
1981 110,7 95,5 143,1 52,9 90,7 67,8 46,0 122,8 76,8 88,8 97,9 138,0 
1982 100,5 91,6 150,4 49,1 83,4 67, 1 42,9 129,5 73,2 84,0 109,8 131 ,3 
1983 98,0 91,5 156,7 40,3 77,9 64,8 41 ,4 132,5 68,1 79,5 117,6 146,4 
1984 96,2 89,2 155,6 34,9 74,9 62,4 39,4 131 ,0 65,2 73,6 128,7 154,5 
1985 96,9 90,3 158,0 30,3 75,2 62,5 38,8 132,8 62,3 73,0 132,9 157,2 
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Tableau 45 
Recettes couraotes des administrations publiques (impots, cotisations de securite sociale et autres) 
(en pourcentage du P!B) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE8 
1960 27,5 27,3 35,l 21, 1 34,9 24,8 28,8 32,5 33,9 30,1 32,2 
1961 28,4 26,6 36,3 22,0 36,2 25,7 28,2 34,l 34,9 31,3 33,0 
1962 29,2 28,2 36,6 23,2 36,3 25,2 29,l 33,5 34,4 32,9 33,7 
1963 29,4 29,9 36,9 23,2 37,1 26,1 29,5 33,6 35,6 31,5 33,8 
1964 30,0 29,7 36,4 24,0 38,0 26,9 30,6 33,5 35,7 31,5 34,l 
1965 30,7 31,2 35,7 23,7 38,4 27,9 30,1 35,2 37,3 33,2 34,5 
1966 32,4 33,5 36,2 25,3 38,4 30,0 30,1 35,8 39,2 34,4 35,1 
1967 33,2 34,l 36,9 26,2 38,2 30,6 31,0 35,7 40,6 36,3 35,9 
1968 33,8 36,9 38,0 27,3 38,8 31,0 31,6 34,5 42,4 37,7 36,9 
1969 34,3 37,2 39,4 27,2 39,8 31,6 30,7 34,3 43,2 39,6 37,9 
1970 35,2 41,7 38,3 26,8 39,0 35,3 30,4 35,0 44,5 40,5 37,8 
1961-70 31,7 32,9 37,1 24,9 38,0 29,0 30,l 34,5 38,8 34,9 35,3 
1970 36,5 46,2 38,9 26,5 39,8 30,7 36,4 44,8 39,9 38,2 
1971 37,l 46,9 40,0 26,3 39,1 31,4 39,2 46,8 38,0 38,2 
1972 37,6 46,5 40,4 26,3 39,0 31,2 39,6 47,9 36,4 38,0 
1973 38,2 47,3 42,9 25,l 39,4 30,8 39,5 49,2 35,5 38,5 
1974 39,2 49,1 43,4 26,7 40,3 34,3 30,9 40,5 50,4 39,1 39,8 
1975 42,3 46,8 43,3 27,l 41,2 33,7 31,6 50,0 51,9 39,7 40,4 
1976 41,8 47,6 44,6 29,2 43,5 37,2 33,2 51,3 52,5 38,8 41,4 
1977 43,5 48,3 45,7 29,6 43,4 35,9 34,5 55,8 50,9 38,4 41,9 
1978 44,2 50,3 45,3 29,9 43,3 34,7 36,3 56,5 50,9 37,l 41,9 
1979 44,8 51,5 45,0 30,4 44,8 35,5 35,9 52,7 52,4 38,0 42,4 
1980 44,6 52,9 45,3 30,2 46,6 38,4 37,7 52,7 53,6 39,5 43,6 
1971-80 41,3 48,7 43,6 28,l 42,1 33,4 47,8 50,6 38,1 40,6 
1981 45,3 52,5 45,4 29,0 47,3 39,4 39,6 53,8 53,8 41,3 44,5 
1982 47,0 51,5 46,0 31,2 48,3 41,5 42,2 55,9 54,2 42,5 45,7 
1983 46,l 53,5 45,9 32,8 48,2 42,3 45,5 60,9 56,7 41,7 46,3 
1984 46,8 54,7 46,2 33,8 49,0 43,3 44,8 57,9 55,5 41,7 46,4 
1985 47,2 54,6 46,2 34,4 48,l 42,9 45,7 56,8 54,0 40,8 46,l 
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Tableau 46 
Depenses totales des administrations publiques 
(nr po,,rant~, d,, PIB) 
B DK D GR F IRL I L NL Ul( CEI 
1960 30,3 24,8 32,5 34,6 28,0 30,1 30,5 33,7 32,4 32,3 
1961 29,8 27,1 33,8 35,7 29,7 29,4 30,3 35,4 33,1 33,0 
1962 30,5 28,1 35,6 37,0 29,5 30,5 32,2 35,6 34,0 34,2 
1963 31,5 28,6 36,4 37,8 30,5 31,1 32,1 37,6 35,4 35,2 
1964 30,8 28,4 36,1 38,0 31,8 31,8 32,3 37,8 33,7 34,8 
1965 32,3 29,9 36,7 38,4 33,1 34,3 33,3 38,7 36,2 36,3 
1966 33,5 31,7 36,9 38,5 33,6 34,3 35,0 40,7 35,4 36,3 
1967 34,5 34,3 38,8 39,0 34,8 33,7 37,5 42,5 38,3 37,7 
1968 36,3 36,3 39,2 40,3 35,2 34,7 37,3 43,9 39,3 38,7 
1969 36,1 36,3 38,8 39,6 36,6 34,2 34,1 44,4 41,3 38,8 
1970 36,5 40,2 38,6 38,9 39,6 34,2 33,l 46,0 39,2 38,3 
1961-70 33,2 32,1 37,1 38,3 33,5 32,8 33,7 40,3 36,6 36,3 
1970 38,6 42,1 38,7 38,9 34,2 33,7 44,7 37,0 37,9 
1971 40,3 43,0 40,2 38,3 36,6 36,9 46,6 36,6 38,8 
1972 41,3 42,6 40,9 38,3 38,6 37,6 47,l 37,7 39,6 
1973 41,5 42,1 41,7 38,5 37,8 36,3 47,5 38,2 39,8 
1974 41,8 45,9 44,7 39,7 42,5 37,9 35,8 49,5 43,0 42,1 
1975 46,7 48,2 49,0 43,5 46,3 43,2 48,9 54,1 44,2 45,9 
1976 47,3 47,8 48,1 44,0 45,8 42,2 49,7 54,8 43,7 45,5 
1977 49,1 48,8 48,1 44,2 43,6 42,5 52,7 52,4 41,7 45,2 
1978 50,2 50,6 47,8 45,2 44,5 46,1 51,8 54,5 41,5 46,1 
1979 51,9 53,2 47,7 45,5 47,1 45,5 52,1 56,9 41,4 46,3 
1980 53,7 56,2 48,4 46,4 51,4 46,1 54,4 57,7 43,2 47,4 
1971-80 46,4 47,8 45,7 42,3 41,6 45,6 52,1 41,1 43,7 
1981 58,0 59,5 49,3 40,9 49,1 53,1 51,4 . 56,0 59,2 44,4 49,8 
1982 58,1 60,7 49,5 40,9 50,8 55,8 54,9 57,3 61,2 44,8 51, 1 
1983 58,2 61,1 48,7 42,1 51,5 54,7 57,4 60,8 62,8 45,1 51,6 
1984 58,3 60,2 48,0 43,8 52,5 54,1 58,3 57,9 61, l 44,7 51,7 
1985 57,7 58,3 47,1 44,5 51,6 53,9 57,9 55,9 60,0 43,2 50,7 
240 
Tableau 47 
Capacite ou besoin de financement des administrations publiques 
(en pourcentage du PIB) 
B DK D GR F IRL L NL UK CE8 
1960 -2,8 3,1 3,0 -3,7 0,9 -2,4 -0,9 3,1 0,8 -1,0 0,6 
1961 -1,3 0,1 2,8 -2,2 1,0 -3,2 -0,8 4,8 0,1 -0,7 0,6 
1962 -1,3 0,6 1,4 -2,5 -0,l -3,6 -1,0 2,3 -0,6 -0,0 0,1 
1963 -2,1 1,9 0,9 -0,8 -0,1 -3,6 -1,2 2,6 -1,3 -2,8 -0,8 
1964 -0,8 1,8 0,7 -3,7 0,7 -4,1 -0,8 2,2 -1,5 -1,1 -0,1 
1965 -1,6 1,8 -0,6 -3,8 0,7 -4,3 -3,8 2,9 -0,8 -2,0 -1,2 
1966 -1,0 2,3 -0,2 -2,4 0,6 -2,8 -3,8 1,9 -0,9 -0,0 -0,6 
1967 -1,3 0,4 -1,4 -3,6 0,0 -3,3 -2,2 -0,7 -1,3 -1,0 - 1,1 
1968 -2,5 1,1 -0,8 -1,9 -0,8 -3,3 -2,8 -1,7 -0,9 -0,5 -1,1 
1969 -1,8 1,4 1,1 -2,3 0,9 -4,2 -3,1 1,2 -0,5 -0,6 -0,3 
1970 -1,3 2,1 0,2 -2,3 0,9 -3,7 -3,5 2,8 -0,8 2,5 0,1 
1961-70 -1,5 1,3 0,4 -2,6 0,4 -3,6 -2,3 1,8 -0,8 -0,6 -0,5 
1970 -2,2 4,1 0,2 0,9 -3,5 2,7 0,1 2,9 0,3 
1971 -3,2 3,9 -0,2 0,7 -5,2 2,2 0,2 1,4 -0,6 
1972 -3,7 3,9 -0,5 0,8 -7,5 2,0 0,7 -1,3 -1,6 
1973 -3,3 5,2 1,2 0,9 -7,0 3,3 1,7 -2,7 -1,3 
1974 -2,6 3,1 -1,3 0,6 -8,2 -7,0 4,7 0,9 -3,8 -2,3 
1975 -4,4 -1,4 -5,7 -2,2 -12,5 - 11,7 1,1 -2,2 -4,6 -5,4 
1976 -5,5 -0,2 -3,5 -0,5 -8,6 -9,0 1,6 -2,4 -4,9 -4,1 
1977 -5,5 -0,5 -2,4 -0,8 -7,7 -8,0 3,1 -1,5 -3,3 -3,3 
1978 -6,0 -0,3 -2,5 -1,9 -9,8 -9,7 4,6 -3,6 -4,4 -4,2 
1979 -7,1 -1,7 -2,7 -0,7 -11,6 -9,5 0,6 -4,5 -3,3 -3,9 
1980 -9,0 -3,3 -3,1 0,2 -12,9 -8,4 -1,6 -4,2 -3,7 -3,8 
1971-80 -5,0 0,9 -2,1 -0,3 
,,. 
-8,3 2,2 -1,5 -3,1 -3,0 
1981 -12,8 -7,1 -3,9 -11,9 -1,8 -13,8 -11,9 -2,3 -5,3 -3,1 -5,3 
1982 -11,l -9,2 -3,4 -9,7 -2,6 - 14,3 -12,7 -1,4 -7,0 -2,3 -5,4 
1983 -12,2 -7,6 -2,7 -9,2 -3,3 -12,4 -11,8 0,0 -6,1 -3,4 -5,4 
1984 -11,5 -5,5 -1,7 -10,0 -3,4 -10,9 -13,6 0,1 -5,6 -3,0 -5,3 
1985 -10,5 -3,7 -0,8 -10,1 -3,6 -11,0 -12,2 0,9 -6,0 -2,4 -4,6 
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Tableau 48 
Depenses budgetaires des Communautes europeennes (a) 
(en mi/lionsd'UC/UCE/Ecus) 
CECA Fonds Euratom Budget general CE Tomi 
Budget curo· (b) 
de peen de FEOGA Foods Foods Rcchcrchc Admi- Tomi 
fonction- develop- (c) social regional industr. et nistra- CE 
nement pemcnt energ. tif et 
autrcs (d) 
1958 21,7 7,9 5,9 5,9 35,5 
1959 30,7 51,2 39,1 25,2 25,2 146,2 
1960 23,5 63,2 20,0 28,3 28,3 135,0 
1961 26,5 172,0 72,5 8,6 25,4 34,0 305,0 
1962 13,6 162,3 88,6 11,3 81,0 92,3 356,8 
1963 21,9 55,5 106,4 4,6 79,5 84,1 267,9 
1964 18,7 35,0 124,4 7,2 85,9 93,1 271,1 
1965 37,3 248,8 120,0 102,7 42,9 55,5 201,1 607,2 
1966 28,1 157,8 129,2 310,3 26,2 65,8 402,2 717,3 
1967 10,4 105,8 158,5 562,0 35,6 77,5 675,l 949,8 
1968 21,2 121,0 73,4 2 250,4 43,0 115,3 2 408,6 2 624,2 
1969 40,7 104,8 59,2 3 818,0 50,5 182,7 4051,2 4 255,9 
1970 56,2 10,5 63,4 5 228,3 64,0 156,1 5 448,4 5 578,5 
1971 37,4 236,1 1 883,6 56,5 65,0 284,3 2 289,3 2 562,8 
1972 43,7 212,7 2 477,6 91,5 75,1 424,3 3 074,5 3 330,9 
1973 86,9 210,0 3 768,8 269,2 69,l 533,8 4 641,0 4 937,9 
1974 92,0 157,0 3 651,3 292,l 82,8 I 011,9 5 038,2 5 287,2 
1975 127,4 71,0 4 586,6 360,2 150,0 99,0 l 017,8 6 213,6 6 412,0 
1976 94,0 320,0 6 033,3 176,7 300,0 113,3 l 329,2 7 952,6 8 366,6 
1977 (e) 93,0 800,0 6 667,6 55,3 400,0 167,0 l 303,9 8 483,2 9 376,2 
1978 159, l 394,5 9 552,3 256,5 254,9 266,8 l 430,8 l l 884,2 12 190,8 
1979 173,9 480,0 lO 765,0 527,0 499,0 288,0 2 368,0 14 602,5 15 256,4 
1980 175,7 508,5 11 596,l 502,0 751,8 212,8 2 994,9(() 16 057,5 16 741,7 
1981 261,0 658,0 11 443,0 547,0 547,0 232,0 4 060,0 18 546,0(g) 19 465,0 
1982 243,0 750,0 12 792,0 910,0 2 766,0(h) 346,0 4 613,0 21 427,0(i) 22 420,0 
1983 300,0 752,0 16331,3 801,0 2 265,5 1 216,2 4 151,5 24 765,50) 25817,5 
1984 810,0 19 120,0 1 644,0 1 455,0 1 740,0 3 264,0 27 223,0(k) 
1985 18 796,0 l 566,0 1 662,0 683,0 3 242,0 25 949,0(1) 
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Tableau 49 
Recettes budgetaires des Communautes europeennes (a) 
(en millions d 'UC/UCE/Ecus) 
Prele- Contrib. Contrib. Budget CE Total 
vements Fends Euratom 
CECA curol)CCn (recher- Divers Resse un:cs proprcs Total 
et de che et CE 
autrcs develop- seulc- contri· Divers Prelc- Droits PNB 
pcmcnt ment) bulions vcmcnts de Contr. 
(selon agri- douane OU 
des clcs colcs a TVA 
repart. l'import. (b) (c) 
partic.) 
1958 44,0 116,0 7,9 0,02 5,9 5,9 173,8 
1959 49,6 116,0 39,1 0,1 25,1 25,2 229,9 
1960 53,3 116,0 20,0 0,2 28, l 28,3 217,6 
1961 53,1 116,0 72,5 2,8 31,2 34,0 275,6 
1962 45,3 116,0 88,6 2,1 90,2 92,3 342,2 
1963 47,1 106,4 6,7 77,4 84, l 237,5 
1964 61,3 124,4 2,9 90,l 93 , l 278,7 
1965 66,1 98,8 3,5 197,6 201 ,1 366,0 
1966 71,2 116,5 3,9 398,3 402,2 590,0 
1967 40,3 40,0 158,5 4,2 670,9 675,l 913,9 
1968 85,4 90,0 82,0 2 408,6 2 666,0 
1969 106,8 110,0 62,7 78,6 3 972,6 4 051 ,2 4 330,7 
1970 100,0 130,0 67,7 121,1 5 327,3 5 448,4 5 746,1 
1971 57,9 170,0 69,5 713,8 582,2 923,8 2 289,3 2 517,2 
1972 61,l 170,0 80,9 799,6 957,4 1 236,6 3 074,5 3 305,6 
1973 120,3 150,0 511,0 478,0 1 564,7 2 087,3 4 641,0 4 911,3 
1974 124,6 150,0 65,3 323,6 2 684,4 1 964,8 5 038,2 5 312,8 
1975 189,5 220,0 320,5 590,0 3 151 ,0 2 152,0 6 213,6 6 623,1 
1976 (d) 129,6 311,0 282,8 1 163,7 4 064,6 2 482,1 7 993,1 8 433,7 
1977 123,0 410,0 283,0 1 778,5 3 927,2 2 494,5 8 483,2 9 016,2 
1978 164,9 147,5 217,2 2 283,3 4 407,9 4 975,8 11 884,2 12 196,6 
1979 168,4 480,0 230,3 2 143,4 5 189,l 7 039,8 14 602,5 15 251 ,0 
1980 226,2 555,0 l 055,9(e) 2 002,3 5 905,8 7 093,5 16 057,5(!) 16 838,7 
1981 264,0 658,0 l 219,0 l 747,0 6 392,0 9 188,0 18 546,0(g) 19 468,0 
1982 243,0 750,0 187,0 2 228,0 6 815,0 12 197,0 21 427,0 22 420,0 
1983 300,0 700,0 1 565,0 2 295,0 6 988,7 13 916,8 24 765,5(h) 25 765,5 
1984 760,0 1 827,0(i) 3 172,0 7 623,0 14 601 ,0 27 223,0(j) 
1985 257,0 2 375,0 8 096,0 15 221,0 25 949,0(k) 
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Tableau 50 Tableau 51 
Emprunts des Communautes europeennes Encours nets des emprunts des Communautes 
et de la Banque europeenne d'investi~ment europeennes et de la Banque europeenne d'investissement 
(en millions d'UC/UCE{Ecus) (a) (en millions d'UC{UCE{&w) (a) 
CECA BEi Euratom CEE(b) CEE-NlC(c) Total CECA BEi Euratom CEE(b) CEE-NlC(c) Total 
1958 50 50 1958 212 212 
1959 1959 209 209 
1960 35 35 1960 236 236 
1961 23 21 44 1961 248 21 269 
1962 70 32 102 1962 304 54 358 
1963 33 35 5(d) 73 1963 322 88 410 
1964 128 67 8(d) 203 1964 436 154 590 
1965 54 65 l l(d) 130 1965 475 217 692 
1966 103 139 14(d) 256 1966 560 355 915 
1957 58 195 3(d) 256 1967 601 548 1 149 
1968 108 213 321 1968 686 737 l 423 
1969 52 146 198 1969 719 883 l 602 
1970 60 169 229 1970 741 1 020 l 761 
1971 102 413 l(d) 516 1971 802 1 423 2 225 
1972 230 462 692 1972 963 1 784 2 747 
1973 263 608 871 1973 1 157 2 287 3 444 
1974 528 826 1 354 1974 I 615 3 124 4 739 
1975 731 814 1 545 1975 2 391 3 926 6 317 
1976 956 732 l 249 2 937 1976 3 478 4 732 1 161 9 371 
1977 729 1 030 99 571 2 429 1977 3 955 5 421 99 I 500 10 975 
1978 981 I 863 72 2 916 1978 4 416 6 715 172 1 361 12 664 
1979 837 2 437 153 178 3 605 1979 4675 8 541 323 965 178 14 682 
1980 1 004 2 384 181 305 3 874 1980 5 406 10 604 502 I 016 402 18 019 
1981 325 2 243 373 339 3 280 1981 5 884 13 482 902 l 062 894 22 224 
1982 712 3 146 363 773 4 994 1982 6 178 16 570 1 272 591 1 747 26 358 
1983 750 3 508 369 1 617 6 244 1983 6 539 20749 1 680 4610 3 269 36 847 
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Remarques par tableau 
Tableau 1 
Sources : CE: Eurostat, banque de donnees Cronos, SEC!; USA : 
Department of Commerce, Bureau of the Census, series p-25; 
Japon : OCDE, comptes nationaux, volume I. 
Tableau 2 
Definition : NL, USA : hommes-annee. 
Sources : CE: voir tableau I; USA: Department of Commerce, 
Survey of Current Business; Japon : publications nationales. 
Tableau 3 
Definition : CE : OSCE; USA, Japon : OCDE. 
Sources : Eurostat, banque de donnees Cronos. 
Tableaux 4 a 8, 10 a 22, 26 a 27, 30 a 31 
Sources : CE : Eurostat, banque de donnees Cronos, SECl; USA, 
Japon: OCDE, comptes nationaux, volume I. 
Tableau 9 
Objet: construction non comprise. 
Sources : Eurostat, banque de donnees Cronos. 
Tableau 23 
Definitions : remuneration des salaries par tete deflatee par J'in-
dice implicite des prix de la consommation privee. 
Sources: services de la Commission. 
Tableau 24 
Definition : remunerations des salaries, corrigees de la part des 
independants dans l'emploi total, en pourcentage du PIB au 
coiit des facteurs. 
Sources : services de la Commission 
Tableau 25 
Pour un commentaire detaille sur la methode employee, voir 
Economie europeenne n° 8, roars I 981 . 
Tableaux 28 a 29, 32 a 33, 35 a 36 
Sources : Eurostat, banque de donnees Cronos. 
Tableau 34 
De.fmition : Capacite ou besoin de financement de la nation 
moins le solde des operations en capital avec le reste du monde. 
Sources : Eurostat, banque de donnees Cronos, SEC!. 
Tableau 37 
Definitions : B: creances monetaires aupres des principales insti-
tutions monetaires jusqu'en 1964; M2 a compter de 1965. DK: 
M2; nouvelles definitions a partir de 1975. D : M3. GR: M3. 
F : M2jusqu'a 1978; M2 residents a compter de 1979. IRL: M3; 
ruptures dans la serie en 1971 et 1983. I: M2jusqu'en 1975; M3 
a partir de 1976. NL : M2; ruptures dans la serie en 1976, 1977 
et 1978. UK : sterling M3. CE : taux de croissance de la moyenne 
bannonique, ponderee par le PIB aux prix et parites de pouvoir 
d'acbat courants, des indices de la masse monetaire des pays 
(1975 = 100). le poids du Luxembourg a ete ajoute a celui de 
la Belgique. 
Tableau 38 
Definitions : DK : taux d'escompte jusqu'en 1976, taux au jour 
le jour a partir de 1977. D: taux interbancaire a 3 mois. GR: 
taux d'interet pour des credits destines au fonds de roulement 
jusqu'en 1980; a partir de 1981 , taux des grands depots a terme. 
F : taux au jour le jour jusqu'en 1968, pensions d'efTets prives a 
1 mois a partir de 1969. IRL : jusqu'en 1970, taux interbancaire 
a 3 mois a Londres; depuis 1971, taux interbancaire a 3 mois a 
Dublin. I: taux des bons du Tresor a 12 mois jusqu'en 1970, 
taux des depots interbancaires a partir de 1971. NL : certificats 
de tresorerie a 3 moisjusqu'en 1972, taux interbancaire a 3 mois 
depuis 1973. B: taux de certificats du fonds des Rentes a 4 mois. 
UK: taux des bons du Tresor a 3 moisjusqu'en septembre 1964, 
taux des depots interbancaires a 3 mois depuis octobre 1964. 
CE : moyenne geometrique ponderee, les po ids etant bases sur 
les PIB de 1975 aux prix et parites de pouvoir d'achat de 1975. 
Le poids du Luxembourg a ete ajoute a celui de la Belgique. 
Tableau 39 
Definitions : DK : rendement des obligations bypothecaires de 
premier rang. D: rendement des obligations du secteur public 
(tous Jes titres). F : rendement des obligations du secteur public. 
IRL: jusqu'en 1970, rendement des obligations d'Etat a 20 ans 
a Londres; a partir de 1971: rendement des obligations d'Etat 
a 15 ans a Dublin. I : rendement des obligations publiques du 
CREDIOP. NL : rendement des obligations d'Etat a 3,25 % 
jusqu'en 1973; emprunts prives aux entreprises publiques a partir 
de 1974. B: rendement des obligations d'Etat a 5 ans. UK : 
rendement des obligations d'Etat a 20 ans. CE: voir tableau 38. 
Tableau 40 
Sources : FMI: International Financial Statistics et services de 
la Commission. L'or est evalue aux prix du marche. 
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Tableau 41 
Sources: Eurostat et services de la Commission. 
Tableaux 42 a 44 
Sources: Services de la Commission. 
Tableaux 45 a 47 
Sources : CE:de 1960a 1970:0CDE;de 1970a 1975:comptes 
nationaux des Etats membres et services de la Commission; 
USA et Japon: OCDE. CE8: Communaute a l'exclusion de la 
Grece et de l'Irlande. 
Tableau 48 
Sources : 1958-81 : Compte de gestion. (a) UC jusqu'en 1977, 
UCE/Ecus a partir de 1978. (b) Incorpore dans le budget des 
CE a compter de 1971. (c) Cette colonne comporte, pour les 
annees allantjusqu'en 1970, d'importants reports sur les annees 
suivantes. (d) Y compris le Parlement europeen, le Conseil, la 
Cour de justice, la Cour des comptes et la partie administrative 
du budget CECA. (e) En 1977, le report des credits de 1976 
pour le Fonds special - annule par la suite - s'elevait a 
227 716 611 UC, alors que les depenses totales pour 1977 ne se 
montaient qu'a 172 439 999 UC, ce qui donne le chiffre net 
indique dans le tableau. (f) Y compris un excedent de 82,4 
millions d'Ecus reporte sur 198 l. (g) Y compris l, 173 milliard 
d'Ecus reportes sur 1982. (h) Y compris 1,8 19 milliard d'Ecus 
au titre des mesures speciales au Royaume-Uni. (i) Y compris 
2,211 milliards d'Ecus reportes sur 1983. (j) Y compris 1,707 
million d'Ecus reportes sur 1984. (k) Pro jet de budget rectificatif 
et supplementaire n° I pour l'exercice 1984 etabli par le Conseil 
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le 2 octobre 1984. (l) Projet de budget general pour 1985 etabli 
par le Conseil le 2 octobre 1984. 
Tableau 49 
Sources: 1958-83: Comptes de gestion. (a) UC jusqu'en 1977, 
UCE/Ecus a partir de 1978. (b) PNB jusqu'en 1978, TV A a 
partir de 1979. (c) Cette colonne comporte, pour chacune des 
annees allant jusqu'en 1970, le report des revenus excedentaires 
de l'annee precedente. (d) Par suite des calcul effectues en vue 
de determiner les parts relatives des Etats membres dans le 
budget de 1976, ii s'est produit un excedent de revenus par 
rapport aux depenses s'elevant a 40 543 573 UC; cet excedent a 
ete reporte sur 1977. (e) Y compris un excedent de 661 millions 
d'Ecus. (f) Y compris un surplus de 82,4 millions d'Ecus reportes 
sur 1981. (g) Y compris un surplus de 661 millions d'Ecus. (h) 
Y compris un excedent de 307 millions d 'Ecus. (i) Y compris 
I 003 millions d'Ecus d'avances remboursables par les Etats 
membres. (j) Projet de budget rectificatif et supplementaire n° I 
pour l'exercice 1984 etabli par le Conseil le 2 octobre 1984. (Jc) 
Projet de budget general pour 1985 etabli par le Conseil le 2 
octobre 1984. 
Tableaux SO et 51 
Sources: Economie europeenne n° 6 « Les instruments 
d'emprunts/prets dans le cadre des instruments financiers de la 
Communaute», n° 8 «Les operations d'emprunts et de prets de 
la Communaute - developpements recents de certains instru-
ments» et n° 13, septembre 1982, «Les activites d'cmprunt et 
de pret de la Comrnunaute». (a) CECA: 1958-74, UC; 1975-81, 
UCE/Ecus. BEi : 1961-73, UC; 1974-81, UCE/Ecus . Euratom : 
1963-71, UC; 1977-83, UCE/Ecus. (b) CEE financement des 
balances des paiements. CEE nouvel instrument communautaire 
pour financer des projets d'investissement. (d) Prelevements sur 
les lignes de credit negociees avec l'Eximbank (USA). 
Table des matieres d'«Economie europeenne», numeros 1 a 21 
1. Novembre 1978 
2. Mars 1979 
3. J uillet 1979 
4. Novembre 1979 
5. Mars 1980 
6. J uillet 1980 
7. Novembre 1980 
8. Mars 1981 
9. Juillet 1981 
10. Novembre 1981 
11. Mars 1982 
12. Juillet 1982 
13. Septembre 1982 
14. Novembre 1982 
15. Mars 1983 
Rapport l;conomiqzu' annucl 1978/ 79 
Bi/cm cco110111iquc am111e/ /978/79 
Systeme monctaire e11rop1!en 
Textes du Conseil europeen 
des 4 et 5 decembre 1978 
Tcndances et per.\J)(:ctil•es econo111iq11es (I court terme 
Tendances et perspectires cco1w1nit111es ,1 court terme 
Le syst('/11(' lll0/1(!/(lirC e1tropce11 
Commentaires 
Documents 
Rapport ho110111it111e m11111el 1979/80 
Bi/an eco110111iq11e a111111el 1979/80 
Tenclances et perspectil'es eco110111iq11es (1 court temze 
A111e11age111e11t du temps de tral'£1il 
Tendances et perspectii'es eco110111iq11es 11 court terme 
Les instruments c/'emprums/prets clans le cadre des 
insrrumenrsjinancicrs de la Comm1111aute 
Rapport economique ammel 1980/81 
Bi/cm i:co11omiq11e a111111el 1980/81 
Tendances er perspectives i:co110111iq11es 
Les operations d'empnmts et de JJr<'ts de la 
Communautl! - dcveloppemen ts ri'Cents 
Cinquieme Programme de polirique cco110111ique 
a moyen terme 
Principales ecl1£;a11ces d moyen f(!l'me: 1111c analyse 
Rapport economique annuel 198 l /82 
Bi/cm economique annuel 1981/82 
Tendances et perspectives economiques 
C01its salariaux par unitc clans f'industric 
mam(lacturicre et clans /'ensemble de /'economie 
Dossier sur le Systeme monetaire europcen 
Les activites d'emprunts et de prets de la 
Co1111111111aute en 1981 
Rapport economique annue/ 1982/83 
Bi/an cconomique annuel 1982/83 
Tendances et perspectives fronomiques 
Systemes et procedures buclgetaires 
Couts salariaux dans /'industrie 
Marches financiers en Grece 
247 
16. J uillet 1983 
17. Septembre 1983 
18. Novembre 1983 
19. Mars 1984 
20. Juillet 1984 
21. Septembre 1984 
Numero special 1979 
248 
Investissement des entreprises et enl'ironnemcnt fiscal 
et financier 
Les acti1•ites d'emprunts et de prets de la 
Communaute en 1982 
Rapport economique ammel 1983/84 
Bi/an economique annuel 1983/84 
Tendances et perspectives economiques 
Couts salariaux dans /'industrie 
L 'equilibre budgetaire a moyen terme et cie la dette 
publique 
Le prob/eme du protectionnisme 
Un point de l'Ue sur les perlormances de production 
industrie/le dans la Communaute 
Rentabilite, prix relat(fs desfacteurs et substitution 
capital/tral'ail dans la Communaute, aux £tats-Uni.\' 
et au Japan 1960-1983 
Convergence et coordination des politiques 
macro-economiques: problemes fondamentaux 
Rapport de la Commission au Conseil et au 
Parlement europeen sw· les acti1•ites ,J'empnmt et 
de pret de la Communaute en 1983 
L 'el'olution des structures sectoriellcs des economics 
europeennes depuis la crise du petrole, 1973 a 1978 
L 'Europe - Les capacites d'adaptation en question 
"' 
..., 
C 
Q) 
E 
~a, 
-Q. 
Q. 
w :::, 
C en 
2 ..., 
c:t 
Q) 
Q) ~ C: 
~ C: Q) 
0 ,Q) 
(.) Q. 0 
w Ii-
C :::, Q) 
2 Q) 
0 ·-E cc 0 
C: 
0 
0 
,w 
Ii-
:::, 
0 
Q. 
Economie europeenne 
Prix abonnement annuel 
ISSN 0379-0983 
(4 numeros par an): 
l:cu 22,70 / BFR 1 040 / FF 155 
Economie europeenne + supplements A, B et C 
Prix abonnement combine: 
l:cu 43,65 / BFR 2 OOO/ FF 300 
Norn et adresse: 
Nombre 
d'exemplaires: 
Date: ............................................ Signature: ................................................................. . 
!~----------------------~-------------------------------------
BON DE COMMANDE 
Supplements a« Economie europeenne» 
Serie A- Tendances conjoncturelles 
Prix abonnement annuel (11 numeros par an): 
1:cu 11,35 / BFR 520 / FF 80 
Serie B - Perspectives economiques - resultats des 
enquetes aupres des chefs d' entreprise 
Prix abonnement annuel (11 numeros par an): 
l:cu 14,65 / BFR 670 / FF 105 
Serie C- Perspectives economiques - resultats 
des enquetes aupres des consommateurs 
Prix abonnement annuel (3 numeros par an): 
1:cu 14,65 / BFR 670 / FF 105 
Prix abonnement aux trois supplements: 
1:cu 24 / BFR 1 100 / FF 165 
Norn et adresse: 
Date: ............................................ Signature: 
Nombre 
d'exemplaires: 
•---------------------------------------------------------------,, 
BON DE COM MAN DE 
Economie europeenne ISSN 0379-0983 
Prix abonnement annuel ( 4 numeros par an): 
Ecu 22,70 / BFR 1 040 / FF 155 
Economie europeenne + supplements A, Bet C 
Prix abonnement combine: 
l:cu 43,65 / BFR 2 OOO/ FF 300 
Norn et adresse: 
Nombre 
d'exemplaires: 
Date: ............................................ Signature: ................................................................. . 
Office des 
publications officielles 
des Communautes europeennes 
L-2985 Luxembourg 
', 
·- -- - - -- -- - - -- - -- - - - - ·- - - - - - - ~ - - - -- -
Office des 
publications officielles 
des Communautes europeennes 
L-2985 
Office des 
publications officielles 
Luxembourg 
des Communautes europeennes 
L-2985 Luxembourg 
-I 
Salg og abonnement · Verkauf und Abonnement · nwA"ae1c; Kai uuv6po1,1ec; · Sales and subscriptions 
Vente et abonnements · Vendita e abbonamenti · Verkoop en abonnementen 
BELGIQUE/ BELGIE 
Moniteur beige/ Belgisch Staatsblad 
Rue de Louvain 40--42 / Leuvensestraat 40-42 
1 OOO Bruxelles / 1 OOO Brussel 
Tel. 5120026 
CCP/Postrekening 000-2005502-27 
Sous-depots / Agentschappen: 
Librairie europeenne / 
Europese Boekhandel 
Rue de la Loi 244 / Wetstraat 244 
1040 Bruxelles / 1040 Brussel 
CREDOC 
Rue de la Montagne 34 / Bergstraat 34 
Bte 11 / Bus 1 1 
1 OOO Bruxelles / 1 OOO Brussel 
DANMARK 
Schultz Forlag 
M1z1ntergade 2 1 
1 11 6 K0benhavn K 
Tit: (01) 12 11 95 
Girokonto 200 11 95 
BR DEUTSCHLAND 
Verlag Bundesanzeiger 
Breite Strar..e 
Postfach 1 O 80 06 
5000 Kain 1 
Tel. (02 21) 20 29-0 
Fernschreiber: 
ANZEIGER BONN 8 882 595 
GREECE 
G.C. Eleftheroudakis SA 
International Bookstore 
4 Nikis Street 
Athens ( 126) 
Tel. 322 63 23 
Telex 219410 ELEF 
Sub-agent for Northern Greece: 
Molho's Bookstore 
The Business Bookshop 
10 Tsim iski Street 
Thessaloniki 
Tel. 275 271 
Telex 412885 LIMO 
FRANCE 
Service de vente en France des publications 
des Communautes europeennes 
Journal official 
26. rue Desaix 
75732 Paris Cedex 15 
Tel. (1) 578 61 39 
IRELAND 
Government Publications Sales Office 
Sun Alliance House 
Molesworth Street 
Dublin 2 
Tel. 710309 
or by post 
Stationery Office 
St Martin's House 
Waterloo Road 
Dublin 4 
Tel. 68 90 66 
ITALIA 
licosa Spa 
Via Lamarmora, 45 
Casella postale 552 
50 121 Firenze 
Tel. 57 97 51 
Telex 570466 LICOSA I 
CCP 343 509 
Subagente: 
Libreria scientifica Lucio de Biasio - AEIOU 
Via Meravigli. 16 
20 123 Milano 
Tel. 80 76 79 
GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG 
Office des publications officielles 
des Communautes europeennes 
5. rue du Commerce 
L-2985 Luxembourg 
Tel. 49 00 81 - 49 01 91 
Telex PUBOF - Lu 1322 
CCP 19190-81 
CC bancaire BIL 8-109/6003/200 
Messageries Paul Kraus 
11, rue Christophe Plantin 
L-2339 Luxembourg 
Tel. 48 21 31 
Telex2515 
CCP 49242-63 
NEDERLAND 
Staatsdrukkerij- en uitgeverijbedrijf 
Christoffel Plantijnstraat 
Postbus 20014 
2 500 EA 's-Gravenhage 
Tel. (070) 78 99 11 
UNITED KINGDOM 
HM Stationery Office 
HMSO Publications Centre 
51 Nine Elms Lane 
London SW8 5DR 
Tel. 01-211 3935 
Sub-agent: 
Alan Armstrong & Associates 
European Bookshop 
London Business School 
Sussex Place 
London NW1 4SA 
Tel. 01-723 3902 
ESPANA 
Mundi-Prensa libros. S.A. 
Castello 37 
Madrid 1 
Tel. (91) 275 46 55 
Telex 49370-MPLI-E 
PORTUGAL 
Livraria Bertrand, s.a.r.l. 
Rua Joao de Deus 
Venda Nova 
Amadora 
Tel. 97 45 71 
Telex 12709-LITRAN-P 
SCHWEIZ /SUISSE/ SVIZZERA 
Librairie Payot 
6. rue Grenus 
1211 Geneve 
Tel. 31 89 50 
CCP 12-236 
UNITED STATES OF AMERICA 
European Community Information 
Service 
2 100 M Street. NW 
Suite 707 
Washington. DC 20037 
Tel. (202) 862 9500 
CANADA 
Renouf Publishing Co., Ltd 
61 Sparks Street (Mall) 
Ottawa 
Ontario K 1 P 5A6 
Tel. Toll Free 1 (800) 267 4164 
Ottawa Region (613) 238 8985-6 
JAPAN 
Kinokuniya Company Ltd 
1 7- 7 Shinjuku 3-Chome 
Shiniuku-ku 
Tokyo 160-91 
Tel. (03) 354 0131 

